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Cenifio oe Préstamos

PROSPECTO INFORMATIVOD

FINAMNCIERA EL SOL, 5.A.

Sociedad andnima constituida mediante Escritura Pablica Mo. 7,419 de 13 de junio de 1985 de la Motarfa Primera del Circulto, v de conformidad con las
leyes de la Reptblica de Panamé, debldamente Inscrita & la Ficha clento cincuenta y dos mil cuatrocientos sesenta y acho (152468), Rollo quince mil
novecientos cuarenta y uno (15941) & Imagen clento catoree (114) de la Secclon de Mercantll del Registro Pablico. Su damicilio comeardial esta ubicado
en Via Espafia y Calle 52, Edif. Avesa, Panamd, Rep. de Panama, teléfono 4507 205-3400, fax +507 205-4367.

PROGRAMA ROTATIVO DE BONOS CORPORATIVOS
US450,000,000

LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS BONOS HA SIDO AUTORIZADA POR LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES,
ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES RECOMIENDA LA INVERSION
EN TALES VALORES NI REPRESENTA OPINION FAVORABLE O DESFAVORABLE SOBRE LA PERSPECTIVA DE NEGOCIO DEL
EMISOR. LA SUPERINTEMDENCIA DEL MERCADO DE VALORES NO SERA RESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE LA
INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO O DE LAS DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DE
REGISTRO, A:.Sf COMO LA DEMAS DOCUMENTACION E INFORMACION PRESENTADA POR EL EMISOR PARA EL REGISTRO
DE SU EMISION.

Oferta Plblica de un Programa Rotativo de Bonos Corporativos (los "Bonoes Corporativos” o los "Bonos”) de Financlera El Sol, S.A. (el “Emisor?) por
cincuenta millones de Délares (US$50,000,000), La emisidn y aferta plblica de los Bonos descritos en este Prospects Informative esta sujeta a su registro
en la Superintendencia del Mercado de Valores vy a su listado en la Bolsa Latinoamericana de Valores, Los Bonos serdn emitidos en forma desmaterializada,
registrados, y representados por medio de anotaciones en cugnta, en denominaciones de mil délares (US41,000) v sus miltiplos, emitidos en midltiples
Serles, Garantizadas o no Garantizadas, segln lo estime conveniente al Emisor en base a sus necesidades y sujete a las condiclones del mercado. Los
Banos se emitirdn bajo un programa rotative en el cual el saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulaclén en un solo momento no podra
excader de cincuenta millones de Délares (US$50,000,000). La Fecha de Oferta, Fecha de Emisién, |2 Tasa de Interés, las Fechas de Page, la Fecha de
Vencimients, el croncarama de amortizacion de capital, de ser aplicable, la Redencidn Antlcipada, en el caso de que no haya sido definido en este Prospecto
Informativa, v, €l detalle de |a garantia o [a ausendia de las misma, de cada una de las Series del Programa Rotative de Bonos Corporatives a ser emitidas,
seran comunicados mediante suplemento al Prospecto Informativo a mas tardar dos (2) Dias Hablles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de la(s)
Serie(s) a ser ofrecidals). Este Suplemento serd remitido a la Superintendencia del Marcado de Valores v a |a Bolsa Latinoamericana de Valores, Los
Bonos de cada Serie devengardn intereses a partir de su Fecha de Emisidn y hasta su Fecha de Vendmiento o Redenclon Anticipada, La Tasa de Interés
serd fijada por el Emisor antes de la Fecha de Oferta Respectiva y la misma podrd ser Mija o variable y serd determinada seguin las necesidades del Emisor
y la demanda del mercado. Para cada una de las Series de Bonos de que se trate, el Emisor determinard la periodicidad del pago de intereses, la cual
podrd ser de manera mensual, trimestral, semestral, anual y/o al vencimiento segin se establezca en el Suplemento al Prospecto Infarmativo de cada
Serle. Los intereses pagaderos con respecto a cada uno de los Bonos serdn calculades aplicando la tasa de interéds respectiva al Saldo Insoluto del Bono
correspandiente, multiplicando la suma resultante per el nimero de dias calendario del Periodo de Interés, Incluyendo el primer dia de diche Periodo de
Interds poro excluyende la Fecha de Pago en que termina dicha Pariado de Interds, dividide entre 360 v redondeando la cantidad resultante al centavo
maés cercano. El pago de Intereses se hara el Gltimo dia haébll de cada Periodo de Interés {cada uno, "Dia de Pago”), v en caso de no ser dste un Dia Hahil,
entances el pago se hara el primer Dia Habil siguiente. El saldo insoluto a capital de los Bones de cada Serie se pagard en la forma vy frecuencia que f
Emisor determine, pudienda ser pagado, a opeidn del Emisor, mediante un solo pago a capltal en su respectiva Fecha de Vencimients o mediante
amortizaciones a capital, cuyos pagos a capital podran ser realizados con |3 frecuencia que establezea el Emisor para cada Serie, ya sea mediante pagos
mensuales, trimestrales, semestrales o anuales, En caso de colecarse la totalidad de la emisldn, la relacitn total pasivos a capltal pagado del Emisor
representaria 1,42 veces del capital pagado del Emisor al 30 de junio de 2023, E1 5 de diclembre de 2023, la agencia calificadora Pacific Credit Rating
{"PCR") le asignd a la presente Emisidn del Programa Rotativo de Bonos Corporatives |a categoria de riesgo de A con perspectiva Estable. UNA
CALIFICACION DE RIESGO NO GARANTIZA EL REPAGO DE LA EMISION.

Precio Inicial de la Oferta: 100%

”r---a:r-t:k‘;- = T
us$ ~ Pprecioal P bt A L
Por unidad 1,000.00 a78.98
Total 50,000,000.00 1,050,943.19 48,949,056.81

* Asumiendo la colocaciin del Progroma en su totalidad,
Fecha de Oferta Inicial: 26 de engro de 2024

Facha de Impresion: 26 de enero de 2024
Resolucian SMV No. 33-24 del 24 de enero de 2024,
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EMISOR
FINANCIERA EL SOL, 5.A.

Wia Espafia y Calle 52, Edif, Avesa
Panamd, Rep. de Panama
Teléfono: 205-3400, Faxy 205-4367
Atencion: Concepcidn de Grimalde
cgrimaldo@caribbean-financlal.com
www,corporacionelsol,com

AGENTE DE PAGO, REGIS
PRIVAL BANK, S.A.

Santa Marla Business District, Boulevard Santa Maria
#72, Tarre 1
Apartado 0B32-00306
Panama, Rep(blica de Panama
Teléfono: 303-1900, Fax: 303-1939
Atencién: Manuel Torres v Yamileth Ortega
mitorres@prival.com y yortega@prival.com
www.prival.com

REGISTRC DE VALORES
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE

VALORES
Calle 50, Edificio Global Plaza Piso 8
Apartado Postal 0832-2281 WTC
Panams, Repiblica de Panama
Teléfono: 501-1700
Info@supervalores.gob.pa
www_supervalores.gob.pa

CENTRAL DE CUSTODIA
CENTRAL LATIONAMERICANA DE VALORES, S.A.
{"LATINCLEAR")
Calle 49 y Avenida Federico Boyd, Edificio Bolsa
Latinoamericana de Valores
Apartado Postal 0823-04673
Panama, Reptiblica de Panama
Teléfono: (507) 214-6105
Fax: (507) 214-8175
Maria Guadalupe Caballero
operaclones@latinexaroup. com
Sitlo web: wwwiatinexcentral.com

AUDITORES EXTERNOS
DELOITTE

Tarre Banco Panama, Piso 12
Blvd. Costa del Este y Ave. La Rotonda
Panama, Repiblica de Panama
Teléfono: 303-4100, Fax: 269-2386
Atencidn: Ladia Agullera
infopanama@deloitte.com
www.deloitte.com

CALIFICADORA DE RIESGO
PACIFIC CREDIT RATING
Panamd, Republica de Panama
Telélono: (507) 203-1474
Atencidn: Tatiana Torres
ttorres@ratingsper.com
wisw.ratingspcr_com

ESTRUCTURADOR

PRIVAL BANK, S.A.

Santa Maria Business District, Boulevard Santa

Maria #72, Torre 1

Apartade 0832-00396

Panama, Replblica de Panama
Teléfono: 303-1900, Fax: 303-1939
Atencion: Manuel Torres
mtorres@prival.com
www.prival.com

CASA DE WALORES Y PUESTO DE BOLSA
PRIVAL SECURITIES, INC.
Santa Maria Business District, Boulevard Santa Maria
#72, Torre 1
Apartado Postal 0832-04673
Panama, Repiblica de Panamd
Teléfono: 303-1900 Fax: 303-1939
Atencidn: José Alba

jalba@prival.com
www.prival.com

LISTADO DE VALORES
BOLSA LATINOAMERICANA DE VALORES, S.A.
Edificio Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.
Calle 49 y Avenida Federico Boyd, Edificio Bolsa
Latinoamericana de Valores
Apartado Postal 0823-00963
Fanama, Repiablica de Panaméa
Teléforio: (507) 269-1966
Fax: (507) 269-2457
Olga Cantillo
bolsa@latinexgroup.cam
www, latinexbolsa.com

ASESORES LEGALES
QUIJANO & ASOCIADOS

Edificio Bloc Office Hub, Piso 5

Santa Maria Business District

Panama, Repiblica de Panama

Teléfono: 269-2641, Fax: 263-8079
Atencidn: Oliver Mufioz y Luis Miguel Rojer A,
quijano@quijano.com
www.guijano.com

 LEGALES DE!
ALFARO, FERRER & RAMIREZ [(AFRA)
Edificio AFRA, Piso 11
Ave, Samuel Lewis y Calle 54, Obarrio
Panamd, Replblica de Panama
Teléfono: 263-9355
Atencidn: Maria Alejandra Cargiulo V,
mcargiulo@afra.com
www.afra.com
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I. RESUMEN DE LOS TERMINOS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

La informacion que se presenta a continuaciéon es un resumen de los principales
términos y condiciones de la oferta y el detalle de los factores de riesgo de la
interesado debe leer esta seccion
conjuntamente con la totalidad de la informacion contenida en el presente
prospecto informativo y solicitar aclaracion en caso de no entender alguno de

misma. EI inversionista potencial

los términos y condiciones, incluyendo los factores de riesgo de la emisién.

Aquellos Términos en
prospecto.

Emisor

Estructurador
Tipo de Valor
Moneda

Monto del Programa
Rotativo

Tasa de Interés

Mayuscula estan definidos en la Seccion X.A del presente

Financiera El Sol, S.A. (en adelante “Financiera E| Sol”, “FES”
o el “Emisor”).

Prival Bank, S.A. (en adelante "Prival” o el “"Estructurador”).
Bonos Corporativos Rotativos (en Adelante "Bonos”),
Délares de Estados Unidos de América (US$).

Hasta cincuenta millones de Délares (US$50,000,000),
moneda de curso legal de los Estados Unidos de América. El
valor nominal de esta Emisidn representa 1.42 veces el
capital pagado del Emisor al 30 de junio de 2023.

Los Bonos de cada Serie devengaran intereses a partir de su
Fecha de Emision y hasta su Fecha de Vencimiento. La tasa
de interés serd fijada por el Emisor antes de la Fecha de |a
Oferta respectiva y la misma podra ser fija o variable. En
caso de ser una tasa fija, los Bonos devengaran una tasa fija
de interés anual que sera determinada por el Emisor segtin
sus necesidades y la demanda del mercado mediante un
suplemento al Prospecto Informative que serd remitido a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores, para su notificacion vy
autorizacion, al menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha
de Oferta Respectiva. La tasa variable también sera
determinada por el Emisor segin sus necesidades y la
demanda del mercado mediante un suplemento al Prospecto
Informativo que sera remitido a la Superintendencia del
Mercado de Valores vy a la Bolsa Latinoamericana de Valores,
para su naotificacién y autorizacion, al menos dos (2) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva y, sera
revisada y fijada al menos dos (2) Dias Habiles antes del
inicio de cada periodo de interés por empezar, v sera la que
resulte de sumar un margen, a ser establecido
exclusivamente por el Emisor, a aquella tasa SOFR o su tasa
equivalente en ese momento, que bancos de primera linea
requieran entre si para Depositos en ddlares, en tres (3) o
seis (6) meses de plazo, segun las condiciones de mercado
en ese momento,



Series

Los intereses pagaderos con respecto a cada uno de los
Bonos seran calculados aplicande la tasa de Interés
respectiva al Saldo Insoluto del Bono correspondiente,
multiplicando la suma resultante por el nimero de dias
calendario del Periodo de Interés, incluyendo el primer dia
de dicho Periodo de Interés, pero excluyendo la Fecha de
Pago en que termina dicho Perfodo de Interés, dividido entre
trescientos sesenta (360) y redondeando la cantidad
resultante al centave mas cercano. Los intereses podran ser
pagaderos de manera mensual, trimestral, semestrales,
anual y/o al vencimiento segin se establezca en el
Suplemento al Prospecto Informativo de cada Serie.

Si antes de la finalizacidn de cualquier Periodo de Interés, en
el caso gque una o varias de estas Series hayan sido emitidas
a una tasa de interés variable, el Agente de Pago, Registro y
Transferencia determina que no existen medios adecuados y
precisos para la determinacion de |a Tasa de Referencia para
diche Periodo de Interés; el Agente de Pago, Registro y
Transferencia debera notificarle esta situacidén al Emisor y a
los Tenedores Registrados por teléfono, correo electrénico en
farmato de documento portable {(pdf) o por fax tan pronto
como sea posible, y al mismo tiempo comunicar el nombre
de la tasa de referencia internacional que se estara utilizando
para sustituir la Tasa de Referencia (la "Tasa de Interés
Alterna") y el nuevo margen que sera sumado a la Tasa de
Interés Alterna para mantener la Tasa de Interés previa al
cambio. A partir de la fecha de dicha modificacidn,
comenzaran a regir la Tasa de Interés Alterna y el nuevo
margen los cuales aplicaran a partir de la finalizacion del
Periodo de Interés inmediatamente anterior a la fecha de
notificacion por parte del Agente de Pago, Registro vy
Transferencla.

En caso de ser tasa variable el resultado de la revision de la
tasa variable sera notificado a Latinclear, a la SMV vy a la
Bolsa Latinoamericana de Valores al menos dos (2) Dias
Habiles antes del inicio de cada periodo de interés a través
de un hecho de importancia publicado a través del Sistema
Electrénico de Remision de Informacion (SERI).

Los Bonos podran ser emitidos en miultiples Series,
Garantizadas o no Garantizadas, segun los reguerimientos
del Emisor y sujeto a las condiciones del mercado, mediante
un suplemento al Prospecto Informativo que serd remitido a
la Superintendencia del Mercado de Valores v a la Bolsa
Latinoamericana de Valores, para su revision y autorizacion,
al menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
de la respectiva Serie. El Monto de cada Serie sera notificado
mediante  suplemento. Las seriles se  emitirdn
mancomunadamente por una suma maxima de hasta

Q™



Redencion
Anticipada

Uso de Fondos

Forma y
Denominacion de
los Bonos

Precio

Fecha de
Vencimiento

Pago de Intereses

Cincuenta Millones de Dolares (US$50,000,000.00), moneda
de curso legal de los Estados Unidos de América.

Para cada una de las Series, el Emisor podra establecer si los
Bonos de la Serie correspondiente podran ser ohjeto de
redencién anticipada o no. En caso de que el Emisor
determine gue los Bonos de una Serie pueden ser objeto de
redencion anticipada, el Emisor podra realizar redenciones
anticipadas, parciales o totales, a opcion del Emisor, segun
se establezca en el suplemento al Prospecto Informativo de
la Serie respectiva. La existencia del derecho de redencién
anticipada sera notificada por el Emisor a |Ia
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores, con al menos dos (2) Dias
Hébiles antes de |la Fecha de Oferta Respectiva. Cualguier
redencion anticipada, seguird lo establecido en la Seccion
IT1.A.10 de este Prospecta Informativo y serd efectiva en'una
Fecha de Pago.

Los fondos producto de la colocacién de los Bonos tendran
los usos definidos en |a descripcion de cada Serie, Los fondos
seran utilizados de forma individual o en conjunto para los
siguientes usos: (i) amertizacion de obligaciones financieras,
(ii) inversiones de capital y (iii) recursos liquidos para capital
de trabajo. El uso de fondos especifico de cada Serie sera
notificado mediante suplemento al menos dos (2) dias
habiles antes de la fecha de oferta de la respectiva Serie.

Los Bonos seran emitidos en forma desmaterializada,
registrada, y representados por medio de anotaciones en
cuenta, en denominaciones de Mil Dolares (US$1,000) y
multiplos de dicha denominacion. Esta forma de tenencia
indirecta no permite la emisién de bonos individuales o
fisicos a favor de los tenedores,

Los Bonos seran ofrecidos inicialmente a un precio a la par,
es decir al cien por ciento (100%) de su valor nominal, pero
podran ser objeto de deducciones o descuentos, asi como de
prima o sobre precio, seglin lo determine el Emisor, de
acuerdo con sus necesidades y las condiciones de| mercado.

Para cada una de las Series de Bonos de que se trate, el
Emisor determinara la Fecha de Vencimiento mediante un
suplemento al Prospecto Informative, que sera notificado por
el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la
Bolsa Latinoamericana de Valores, con no menos de dos (2)
Dias Habiles antes de |la Fecha de Oferta Respectiva.

Para cada una de las Series de los Bonos de que se trate, el
Emisor determinard la periodicidad del pago de intereses, la
cual podra ser mensual, trimestral, semestral, anual y/o al
vencimiento, mediante un suplemento al Prospecto
Informativo, que sera notificada a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores,
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Pago de Capital

Fecha de Oferta
Inicial

Fecha de Oferta
Respectiva

Fecha de Emision

Prelacion

Garantias

con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de
Oferta Respectiva. El pago de intereses se hara el Ultimo dfa
de cada Pericdo de Interés (cada uno, “Dia de Pago”), y en
caso de no ser éste un Dia Habil, entonces el pago se hara
el primer Dia Habil siguiente,

Para cada una de |las Series, el valor nominal de cada Bono
o el saldo insoluto a capital de los Bonos, seglin corresponda,
se pagara en la forma y frecuencia que el Emisor determine,
mediante un suplemento al Prospecto Informativa con no
menos de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva, que serd notificado a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores, pudiendo ser
pagados, a opcién del Emisor, mediante un solo pago a
capital en su respectiva Fecha de Vencimiento, o mediante
amortizaciones a capital, cuyos pagos a capital podran ser
realizados con la frecuencia que establezca el Emisor para
cada Serie, ya sea mediante pagos mensuales, trimestrales,
semestrales o anuales. De ser el pago de capital mediante
amortizaciones, el cronograma de amortizacién a capital se
detallaréd en el suplemento al Prospecto Informativo,

26 de enero de 2024,

Para cada Serie, la "Fecha de Oferta Respectiva” serd la
fecha a partir de la cual se ofreceran en venta los Bonos de
cada una de las Series,

Determinada por el Emisor antes de la oferta plblica de cada
Serie de Bonos. La Fecha de Oferta Respectiva, la Fecha de
Emisidn, la Tasa de Interés, la Fecha de Vencimiento, la
Periodicidad de Pago de Intereses, los Dias de Pago de
Intereses, la Perindicidad de Pago de Capital, los Dias de
Pago de Capital, la Redencidn Anticipada y el monto de cada
Serie de Bonos serd notificada por el Emisor a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores mediante Suplemento al
Prospecto Informativo, con no menaos de dos (2) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

El pago de capital e intereses de los Bonos de cada una de
las Series podran tener preferencia o no sobre las demas
acreencias que se tengan contra el Emisor, segin se describa
en el Suplemento de la Serie correspondiente, con no menos
de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva,

Los Bonos podran ser garantizados o no por un Fideicomiso
de Garantia, El Emisor determinara, seglin sus necesidades
y sujeto a las condiciones del mercado, si alguna de las
Serles estard garantizada o no. La informacién sobre las
garantias, en caso de haberlas, de cualquiera de las Series,
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Mayoria de los
Tenedores
Registrados

Saper Mayoria de
los Tenedores
Registrados

Agente de Pago,
Registro y
Transferencia

Central de Custodia

Legislacidn
Aplicable

Asesor Legal de la
Emision

Asesor Legal del
Emisor

Listado

Riesgo por Falta de
Liquidez en el
Mercado Secundario

Riesgo de Ausencia
de Garantias

sera remitida por el Emisor a la Superintendencia del
Mercado de Valores con el Suplemento al Prospecto
Informativo con no menos de quince (15) Dias Habiles antes
de la Fecha de Oferta Respectiva. Luego de contar con la
respectiva aprobacién y autorizacion el Emisor podra Ofertar
la Serie Garantizada respectiva. La documentacién deberd
detallar todos los puntos solicitados por el Texto Unico del
Acuerdo No. 2-10, Seccidn Garantias.

Para las Series garantizadas o las que no cuenten con
garantia el Emisor notificarda a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores
con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de la oferta
respectiva,

Aquellos Tenedores Registrados de la Emisidn que
representen al menos el cincuenta y un por ciento (51%) del
saldo insoluto de los Bonos emitidos y en circulacion de cada
una de las Series en un momento determinado, segln el
Registro.

Aquellos Tenedores Registrados de la Emision que
representen al menos el sesenta y cinco par ciento (65%)
del saldo insoluto de los Bonos emitidos y en circulacion de
cada una de las Series en un momento determinade, segin
el Registro.

Prival Bank, S.A.

Central Latinoamericana de Valores, S.A, (Latinclear).

Los Documentos de la Emision estaran bajo la Ley de la
Republica de Panama.

Quijano y Ascciados ("Quijano”).
Alfaro, Ferrer & Ramirez ("AFRA").

Bolsa Latinoamericana de Valares.

En el caso de que un inversor requiera vender sus Bonas a
través del mercado secundario de valores de Panama, existe
la posibilidad de que no existan contrapartes interesadas en
comprarios y, por ende, se vea obligado a mantenerlos hasta
que aparezca un comprador, hasta su redencién anticipada,
o hasta su vencimiento,

Los Bonos de cada una de las Series de este Programa
Rotativo de Bonos Carporativos podran estar garantizados o
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no. El Emisor determinara, segiin sus necesidades y sujeto
a las condiciones del mercado, si alguna de las Series estara
garantizada o no,

Riesgo de La presente Emisién del Programa Rotativo de Bonos
Vencimiento Corporatives conlleva ciertos Eventos de Vencimiento
Anticipado Anticipado, que en el caso de que se cause alguno de ellos,

de forma individual o en conjunto, puede dar lugar a que se
realice una Declaracion de Vencimiento Anticipado, tal como
se describe en la Seccidén IILA.14 del presente Prospecto
Informativo.

Riesgo de Tasa de Fluctuaciones en la Tasa de interés pudiesen afectar el

Interés Margen Neto del Emisor, Los flujos de efectivo futuros y el
valor de un instrumento financiero pueden fluctuar debido a
cambios en las tasas de interés en el mercado.

Riesgo por Saldosy A la fecha del registro del presente Programa Rotativo de

Transacciones con Bonos Corporatives, el Emisor cuenta con Inversiones en

Partes Relacionadas empresas relacionadas y en negocios en conjunto con saldos
detallados en la Seccion VIII del presente Prospecto
Informativo.

Riesgo de Inflacion  Se podria dar un aumento en los salarios o en los precios en
los servicios que presta el emisor, por lo que traeria como
consecuencia una caida en el poder adquisitivo del dinero.

II. FACTORES DE RIESGO

Entre los principales factores de riesgo que en un momento dado puedan afectar al
Emisor o la Emision estan los siguientes:

A. La Oferta

Riesgo Relacionado a la Ausencia de un Fondo de Amortizacion.

Los fondos para el pago de capital e intereses de |a totalidad del Programa Rotativo de
Bonos Corporatives provendrén de los recursos generales del Emisar. No existe un fondo
de amortizacion.

Riesgo de Vigencia del Programa Rotativo de Bonos Corporativos.

El Programa Rotativo de Bonos cuenta con un periodo de vigencia de 10 afios, el cual no
podra ser mayor a diez (10) afios desde |la fecha de emision de |a primera serie, por lo
que el presente Programa Rotativo de Bonos Corporativos cuenta con un periodo de
disponibilidad de plazo determinado.
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Riesgo de Ausencia de Garantias y no constitucién de garantias dentro del plazo
indicado.

A la fecha de autorizacién del presente Prospecto Informativo ninguna de las Series de
esta Emisién, se encuentran garantizada; sin embargo, el Emisor podra optar por emitir
Series garantizadas o Series sin garantia.

Para aquellas Series que se emitan con garantia, a la fecha de este Prospecto
Informativo, no se cuenta con un detalle de los bienes que componen el Fidelcomiso de
garantia; por consiguiente, se desconoce el estado de los hienes, su valor, si son bienes
inmuebles, pagarés o cesiones de cartera de préstamos tomando en consideracion el
giro normal del negocio del Emisor; sin embargo, el Emisor contara con los plazos que
por normativa de la Superintendencia del Mercado de Valores se le otorgan, para
constituir el Fideicomiso v traspasar los Bienes que conformen el mismo,

Riesgo de Uso de Fondos.

Al tratarse de un Programa Rotativo, el Emisor podré decidir sobre el uso de los fondos
a través de la vigencia de dicho programa, en atencidn a las necesidades financieras del
mismo o los cambios que pudieran darse en relacién con las condiciones financieras de
los mercados de capitales.

Riesgo de Vencimiento Anticipado,

La presente Emision del Programa Rotativo de Bonos Corporativos conlleva ciertos
Eventos de Vencimiento Anticipado, que en ¢l caso de que se cause alguno de ellos, de
forma individual o en conjunto, puede dar lugar a que se realice una Declaracion de
Vencimiento Anticipado, tal como se describe en la Secclon IIILA.14 del presente
Prospecto Informativo.

Riesgo de Redenciéon Anticipada.

El Emisor, podra, a su entera discrecion, redimir voluntariamente los Bonos, parcial o
totalmente, segin los Términos y Condiciones establecidos para cada una de las Series,

Esto implica que, si las tasas de interés del mercado bajan a los niveles de tasas de
intereses vigentes al momento en que se emitieron los Bonos de esta Emision, el Emisor
podria refinanciarse v a la vez redimir dichos Bonos, en cuyo caso los Tenedores
Registrados podrian perder la ocportunidad de recibir un rendimiento superior. Por otro
lado, si un inversionista adquiere los Bonos por un precio superior a su valor nominal, y
se lleva a cabo una redencion anticipada de los Bonos por parte del Emisor, el
rendimiento para el inversionista podria verse afectado,

Riesgo por Modificacion de Términos y Condiciones.

Toda la documentacién que ampara esta Emision del presente Programa Rotativo de
Bonos Corporativos podrda ser corregida o enmendada por el Emisor, sin el
consentimiento de los Tenedores Registrados con el propositoe de remediar
ambigiedades o para corregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacion
siempre no perjudiquen los intereses de los Tenedores Registrados.

El Emisor debera suministrar tales correcciones o enmiendas a la Superintendencia del
Mercado de Valores. Esta clase de cambios no podra en ningln caso afectar
adversamente los intereses de los Tenedores Registrados, El Emisor tendrd los
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documentos que amparen cualquier correccion o enmienda y la copia de esta
documentacion serd suministrada a la Superintendencia del Mercado de Valores,

En el caso de cualquier otra modificacion o cambio que el Emisor desee realizar en los
Términos y Condiciones de |los Bonos y/o en la documentacidn gue ampara esta Emisidn,
las condiciones de aprobacion para dichas Modificaciones y Cambios serén las
establecidas en la Seccion IIL.A,12 de este Prospecto Informativo.

Riesgo de Pago de Intereses y Capital de la Totalidad del Programa Rotativo de
Bonos Corporativos o de alguna de sus Series.

La actividad principal del Emisor es la oferta de préstamos personales. Por tanto, la
principal fuente de ingresos del Emisor consiste en que sus clientes realicen el pago de
los contratos de forma oportuna y de acuerdo a los términos y condiciones acordados en
dichos contratos. Es decir, los resultados estimados del Emisor dependen de todos los
flujos recibidos por estos contratos y de su correcta administracion de las cuentas por
cobrar. Una desviacion en estos ingresos puede afectar en el Pago de Intereses y Capital
de las Series en circulacion.

Riesgo de Obligaciones de Hacer y de No Hacer del Emisor del Programa
Rotativo de Bonos Corporativos y de sus Series.

El incumplimiento por parte del Emisor de cualguiera de las Obligaciones de Hacer o de
las Obligaciones de MNo Hacer descritas en la Seccion IILA.14 de este Prospecto
Informativo o en el Programa Rotativo de Bonos Corporativos, o de cualesquiera
términos y condiciones de los Bonos, o de los suplemento de cada una de las Series o
de los demas Documentos de la Emisidn que amparan el presente Programa Rotativo de
Bonos Corporativos conllevara, siempre que dicho incumplimiento de lugar al derecho
de gue se declare el Vencimiento Anticipado de la deuda bajo los Bonos por razon de su
aceleracion, y en efecto se declare dicha aceleracién, al vencimiento anticipado de las
obligaciones del Emisor,

Riesgo por las Condiciones Financieras de las Series del Programa Rotativo de
Bonos Corporativos.

Los terminos y condiciones del Programa Rotativo de Bonos Corporativos pueden
contener acuerdos y restricciones financieras que podrian limitar la flexibilidad financiera
v operacional del Emisor. El riesgo implicito de estas condiciones financieras es que si el
Emisor incumple con las mismas se podria declarar la Emision de plazo vencido.

Riesgo por Falta de Liquidez en el Mercado Secundario.

En el caso de que un inversor requiera vender sus Bonos a través del mercado secundario
de valores de Panama, existe la posibilidad de que no existan contrapartes interesadas
en comprarlos y, por ende, se vea obligado a mantenerios hasta que aparezca un
comprador, hasta su redencién anticipada, o hasta su vencimiento.

Riesgo de Tasa de Interés.

Los Bonos de cada Serle devengaran, a partir de su respectiva Fecha de Emisién, una
tasa de interés la cual podré ser fija o variable, determinada a opcidn del Emisor antes
de efectuarse la oferta de venta de cada Serie. Si el Emisor llegase a emitir Series que
paguen tasa fija v las tasas de interés aumentan de los niveles de tasas de interés
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vigentes al momento en que se emitieron dichas Series, el inversionista perderia la
oportunidad de invertir en otros productos a tasas de interés de mercado y recibir una
tasa de interés superior.

Riesgo de Prelacian.

El pago de capital e intereses de los Bonos de cada una de las Series podran tener
preferencia o no sobre las demas acreencias que se tengan contra el Emisor, segln se
describa en el Suplemento de la Serie correspondiente, con no menos de dos (2) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

Riesgo de Valores Disponibles para |la venta.

El Emisor cuenta al 31 de diciembre de 2022 con un programa de Bonos Corporativos
en Circulacidén per un monto de US$50 millones, bajo el No. de Resolucion SMV-217-19.
La fecha de Emision fue el 5 de junio de 2019 y actualmente cuenta con dos series
emitidas (A y B) por un monto en circulacién de US$25 millones, cada una a la fecha de
publicacion del presente prospecto informativo.

Riesgo respecto a la no constitucion de garantias dentro del plazo indicado.

El Emisor tendré un plazo no mayor de 120 dias calendario, contados a partir de la fecha
de la Emision de cada Serie, para constituir el Fideicomiso de Garantia y traspasar los
bienes inmuebles a favor del fideicomiso de garantia, si se trata de una Serie
garantizada. De no llegarse a constituir el Fideicomiso de Garantia, la Emisién no contaria
con |las garantias reales que garanticen el pago de capital e intereses de los Bonos, para
las Series garantizadas. En case de no constituirse las garantias en el plazo
correspondiente, &l solicitante contard con quince (15) dias calendarios para subsanarlo.

B. El Emisor

Riesgo de Financiamiento.

El Emisor depende de instituciones financieras y de su base patrimonial para financiar
su crecimiento y manejar su flujo de caja. Condiciones adversas, ya sea por inestabilidad
politica en Panamd, por condiciones proplas del mercado financlero panamefio o por
desmejoras en la situacidn financiera del Emisor, podrian dificultar la obtencién de
nuevos financiamientos y desmejorar la capacidad de pago de las obligaciones del
Emisor,

Riesgo de Mercado.

Las fluctuaciones de la tasa de interés del mercado pueden hacer menos atractiva la
inversién de los Bonos emitidos y en circulacion, y/o un desmejoramiento en la condicion
financiera del Emisor o del entorno bancario v pueden dar lugar a la variacion del precio
de mercado de los Bonos emitides y en circulacion. Considerando lo anterior, por
ejemplo, ante un incremento en las tasas de interés del mercado, el valor de mercado
de los Bonos emitidos v en circulacidn, puede disminuir @ una suma menor a aquella que
los Tenadores Registrados hayan pagado por la compra de los Bonos mencionados.

Riesgo de Liquidez Operativa.

La razon de liguidez (activos corrientes entre pasivos corrientes) al 31 de diciembre de
2022 fue de 1.86 y al 30 de junio de 2023 fue de 1.93. Por consiguiente, la empresa
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refleja un capital de trabajo con una cifra positiva de US$6,105,273 al 31 de diciembre
de 2022, cifra cual disminuye de US$4,976,092 al cierre de 30 de junio de 2023.

Riesgo Pasivo sobre Capital Pagado.

La razon de total pasivos sobre capital pagado al 30 de junio de 2023 es de 6.49 veces.
De colocarse la totalidad de la emisién de Bonos, la relacién aumentaria a 7.91 veces,
con cifras al 30 de junio de 2023,

Riesgo por Partes Relacionadas.

A la fecha del registro del presente Programa Rotativo de Bonos Corporativos, el Emisor
cuenta con inversionas en empresas relacionadas y en negocios en conjunto con saldos
detallados en la Seccion VIII del presente Prospecto Informativo.

Adicionalmente, Prival Bank, S.A. actia como Co-Estructurador, Agente de Pago,
Registro y Transferencia de la Emision. Prival Securities, Inc. actlia como agente de
colocacion v puesto de bolsa de la Emisidn, es subsidiaria de Prival Banl, S.A.

Riesgo de Ausencia de Politicas de Gobierno Corporativo.

El Emisor no mantiene a la fecha del presente Prospecto Informativo, procedimientos de
buen gobierno corporativo conforme al Acuerdo Mo, 12-2003 del 11 de noviembre de
2003,

Riesgo de Incumplimiento de Pago de Clientes.

El Emisor esta expuesto al riesgo de crédito, el cual consiste en que los prestatarios no
cumplan completamente y a tiempo con el pago que deban hacer de acuerdo con los
términos y condiciones establecidos, por lo que se afectarian los resultados operativos
del Emisor,

C. El Entorno

Riesgo Pais.

La condicidn financiera y resultados de |las operaciones del Emisor, al igual que su
capacidad para pagar sus obligaciones financieras en cuanto a la Emisidn, es
dependiente de las condiciones econémicas que prevalecen en la Replblica de Panama.
La economia panamefia es relativamente pequefia ¥y no diversificada. Debido a la
pequefia dimension vy limitada diversificacion de la economia panamefa, cualguier
evento que afecte adversamente la economia panamena podria tener un efecto negativo
en el desarrollo de los proyectos del Emisor.

Riesgo Politico.

La condicién financiera del Emisor también podria verse afectada por cambios en las
politicas econdmicas, monetarias u otras politicas del Gobierno panamefio, el cual ha
gjercido y contintla ejerciendo influencia sobre varios aspectos que afectan al sector
privado, tales como la implementacién de un rigido cédige laboral, subsidios de
electricidad relacionados al aumento de los precios del combustible, politicas tarifarias,
politicas reglamentarias, tributacion y controles de precios.

Por ende, ciertos cambios en las politicas econdmicas, monetarias u otras politicas del
Goblerno panamefio podrian tener un impacto negativo en el negocio del Emisor, aunque
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resulta dificil anticipar dichos cambios y la magnitud de dichos impactos, Por otro lado,
el Emisor no puede garantizar que el Gobierno panamefio no intervendrd en cliertos
sectores de la economia panamefia, de manera que afecte desfavorablemente el negocio
v operaciones del Emisor vy la capacidad del Emisor de cumplir con sus obligaciones bajo
el Programa Rotativo de Bonos Corporativos.

Riesgo de Inflacién.

Se podria dar un aumento en los salarios o en los precios en los servicios que presta el
emisor, por lo gue traeria como consecuencia una caida en el poder adquisitivo del
dinero.

Riesgo de Cambio de Tratamiento Fiscal.

El Emisor no puede garantizar que se mantendra el tratamiento fiscal actual en cuanto
a los intereses devengados por el Programa Rotativo de Bonos Corporativos en cada una
de sus Series y las ganancias de capital provenientes de la enajenacién de los Bonos ya
que la eliminacidn o modificacion de dichos beneficios compete a las autoridades
gubernamentales,

Riesgos Regulatorios.

Mo hay garantias de que la legislacién que regula las empresas financieras y la legislacion
de valores en Panama no sea modificada, pudiendo modificar a su vez los requerimientos
ya existentes para el Emisor.

D. La Industria

Riesgo del Sector Financiero.

Las actividades realizadas por el Emisor estan sujetas a factores de riesgo propios del
sector financiero, tales como el entorno econdmico local e internacional. Una reduccion
en el crecimiento economico, amarrado con un efecto inflacionario, pudiese tener
consecuencias marcadas en el sector financiero local. Problemas gue se pudiesen
extender a deterioros en las carteras crediticlas v presiones de liquidez, Adicionalmente,
en el sistema financiero panamefio, no existe una entidad gubernamental que actlie
como prestamista de dltimo recurso al cual puedan acudir las instituciones financieras
que tengan problemas de liquidez o que requieran asistencia financiera,

Riesgo de Competencia.

El Emisor asume un riesgo de competencia dentro del sistema financiero nacional, entre
los segmentos de financiamientos. Este riesgo de competencia podria impactar en las
utilidades del Emisor, en el caso de que se contralgan los margenes del mercado y que
se torne una competencia mas agresiva dentro del sector, ya que sus productos y
servicios también son ofrecidos por otros participantes del sistema financiero (bancos,
aseguradoras, cooperativas, financieras, compafilas de descuento de facturas y de
arrendamiento financiera).

Riesgo por Ausencia de Ente Gubernamental de Ultimo Recurso.

Mo existe en el sistema financiero panamefio una entidad gubernamental que actie como
prestamista de dltimo recurso, al cual puedan acudir las instituciones financieras que
tengan problemas temporales de liquidez o que requieran de asistencia financiera,
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III. DESCRIPCION DE LA OFERTA
A. Detalles de la Oferta

Mediante Resolucion escrita adoptada por los Directores del Emisor el dia 20 de
septiembre de 2023, se autorizo la emision y oferta publica de los Bonos, bajo un
programa rotativo, cuyos términos y condiciones se describen en este Prospecto
Informativo. Los Bonos seran ofrecidos por Financiera El Sol, S.A., a titulo de Emisor,
registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores y listados en la Bolsa
Latinoamericana de Valores,

Los Bonos seran emitidos en forma desmaterializada, registrados, y representados por
medio de anotaciones en cuenta, en denominaciones de mil ddlares (US$1,000) y sus
multiplos, emitidos en miultiples Series, Garantizadas o no Garantizadas, segun lo estime
conveniente el Emisor en base a sus necesidades y sujeto a |as condiciones del mercado.
El valor nominal total y en conjunto de los Bonos sera de hasta cincuenta millones de
Délares (US$50,000,000). Los Bonos se emitirdn bajo un programa rotativo en el cual
el saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion en un solo momento no
podra exceder de cincuenta millones de Dolares (US$50,000,000).

La Fecha de Oferta Respectiva, Fecha de Emisidn, la Tasa de Interés, las Fechas de
Pago, la Fecha de Vencimiento, el cronograma de amortizacion de capital, de ser
aplicable, la Redencion Anticipada, de cada una de las Series a ser emitidas, y, el detalle
de la garantia o |la ausencia de las misma, seran notificados a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores mediante suplemento al
Prospecto Informativo, con no menas de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva de la(s) Serle(s) a ser ofrecida(s).

De colocarse los Bonos por la totalidad del monto de esta oferta, la relacion total pasivos
a capital pagado del emisor representaria 4.41 veces del capital pagado del Emisor
utilizanda cifras al 30 de junio de 2023 vy de 4.67 veces al 31 de diciembre de 2022,

La Fecha de Oferta Inicial del Programa Rotativo de Bonos Corporativos sera 26 de enero
de 2024,

1. Programa Rotativo de Bonos Corporativos y su Monto

El Programa Rotativo de Bonos Corporativos de la presente Emisidn y sus Serjes cuenta
con un plazo de vigencia definido mediante Acuerdo No.2-2010 en su Texto Unico de la
Superintendencia del Mercado de Valores, el cual no podra ser mayor a diez (10) afios
desde la fecha de emisién de la primera Serie. El Emisor podra efectuar emisiones
rotativas de los Bonos, en tantas Series como |la demanda del mercado reclame, hasta
por el monto total autorizado del Programa Rotativo de Bonos Corporativos de Cincuenta
Millones de Délares (US4$50,000,000).

El Programa Rotativo de Bonos Corporativos ofrece al Emisor la oportunidad de emitir
nuevos Bonos en Series segln sus necesidades y las condiciones del mercado. En ningtn
momento el Saldo Insoluto a Capital de los Bonos emitidos y en circulacion podra ser
superior al monto total autorizado del Programa Rotativo de Bonos Corporativos antes
indicado,
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El término rotativo de este programa no significa la rotacion o renovacion de Bonos ya
emitidos. Estos deberan ser cancelados en sus respectivas fechas de vencimiento, seglin
las condiciones de redencion anticipada detalladas en los Bonos y en los Suplementos
de este Prospecto Informativo. El Programa Rotativo de Bonos Corporativos deberd estar
disponible hasta cuando el Emisor asi lo crea conveniente, siempre y cuando cumpla con
los requerimientos de la Superintendencia del Mercado de Valores y la Bolsa
Latinoamericana de Valores,

En base a los estados financieros auditados del 31 de diciembre de 2022 e interinos del
30 de junio de 2023, la relacion entre el monto de esta Emision y el capital pagado del
Emisor es de 0.85 y 0.80 respectivamente.

2 Forma y Denominacién de los Bonos

Los Bonos seran emitidos en forma desmaterializada, registrada, y representados por
medio de anctaciones en cuenta, en tantas Series como lo estime conveniente el Emisor,
seglin sus necesidades y sujeto a las condiciones del mercado, y en denominaciones de Mil
Délares (US$1,000.00), vy en miltiplos de esta denominacién. Esta forma de tenencia
indirecta no permite la emisién de bonos individuales o fisicos a favor de los Tenedores.

Los montos de cada una de las Series de los Bonos serdn notificados por el Emisor a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores,
mediante un suplemento al Prospecto Informativo, que sera remitido a la Superintendencia
del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, para su revision y
autorizacion, al menos dos (2) dias habiles antes de la Fecha de Oferta de la Serie
respectiva.

La propiedad de derechos bursatiles con respecto a los Bonos sera demostrada y el traspaso
de dicha propiedad seré efectuado Unicamente a traves de los registros de Latinclear (en
relacion con los derechos de los Participantes) y los registros de |os Participantes (en
relacion con los derechos de personas distintas a los Participantes). Mientras los Bonos
estén representados por uno o mas Bonos, el Tenedor Registrado de cada uno de dichos
Bonos sera considerado como el (nico propietario de dichos Bonos en relacion con todos
los pagos de acuerdo con los términos y condiciones de los Bonos. Mientras Latinclear sea
el tenedor registrado de los Bonos, Latinclear sera considerado el (nico propietario de los
Bonos representados en dichos Bonos y los propietarios de derechos bursétiles con respecto
a los Bonos no tendran derecho a que porcion alguna de los Bonos sea registrada a nombre
suyo, En adicidn, ningln propietario de derechos bursatiles con respecto a los Bonos tendra
derecho a transferir dichos derechos, salvo de acuerdo con los reglamentos v
procedimientos de Latinclear.

Un inversionista podra realizar la compra de Bonos a través de cualquier casa de valores
que sea Participantes de Latinclear, la que debera realizar las compras a favor de su cliente.
Todo pago de intereses U otros pagos bajo los Bonos se hardn a Latinclear. Sera
responsabilidad exclusiva de Latinclear mantener los registros relacionados con, o los pagos
realizados por cuenta de los participantes a favor de cuya cuenta se hayan acreditado
derechos bursatiles con respecto a los Bonos y por mantener, supervisar y revisar los
registros relacionados con dichos derechos bursatiles.
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Latinclear, al recibir cualquier pago de intereses u otros pagos en relacién con los Bonos,
acreditard las cuentas de los Participantes en proporcién a sus respectivos derechos
bursatiles con respecto a los Bonos, de acuerdo con sus registros. Los Participantes, a su
vez, acreditardn inmediatamente las cuentas de custodia de los propietarios de derechos
bursatiles con respecto a los Bonos, en proporcion a sus respectivos derechos bursatiles.

Los traspasos entre Participantes seran efectuados de acuerdo con los reglamentos y
procedimientos de Latinclear. En vista de que Latinclear dnicamente puede actuar por
cuenta de los Participantes, quienes a su vez actian por cuenta de otros intermediarios o
tenedores indirectos, la habilidad de una persona propietaria de derechos bursatiles con
respecto a los Bonos, de dar en prenda sus derechos a personas o entidades que no son
Participantes, podria ser afectada por la ausencia de instrumentos fisicos que representen
dichos intereses,

Latinclear le ha informado al Emisor que tomara cualquier accién permitida a un Tenedor
Registrado, Unicamente de acuerdo con instrucciones de uno o mas Participantes a favor
de cuya cuenta se hayan acreditado derechos bursétiles con respecto a los Bonos y
Unicamente en relacién con la porcién del total del capital de los Bonos con respecto a la
cual dicho Participante o dichos Participantes hayan dado instrucciones.

Latinclear le ha informado al Emisor que es una sociedad andnima constituida de acuerdo
con las leyes de la Republica de Panama y que cuenta con licencia de central de custodia,
liguidacion y compensacion de valores emitida por la Superintendencia del Mercado de
Valores. Latinclear fue creada para mantener valores en custodia para sus Participantes y
facilitar la compensacion vy liguldacién de transacciones de valores entre Participantes a
traves de anotaciones en cuenta, y asi eliminar la necesidad del movimiento de certificados
fisicos. Los Participantes de Latinclear incluyen casas de valores, bancos y otras centrales
de custodia y podran incluir otras organizaciones. Los servicios indirectos de Latinclear
estan disponibles a terceros como bancos, casas de valores, fiduciarios o cualesquiera
personas que compensan o mantienen relaciones de custodia con un Participante, ya sea
directa o indirectamente,

Mada de lo estipulado en este Prospecto Informativo vy en los términos y condiciones del
Contrato de Administracion celebrado entre Latinclear y el Emisor, obligara a Latinclear y/o
a los Participantes o podra interpretarse en el sentido de que Latinclear y/o los Participantes
garantizan a los Tenedores Registrados y/o a los tenedores efectivos de los Bonos, el pago
de capital e intereses correspondientes a los mismos. Todo pagoe gue se haga a los
Tenedores Registrados de los Bonos en concepto de pago de intereses devengados se hara
con el dinero que para estaos fines proporcione el Emisor.

No existen circunstancias o estipulaciones que puadan menoscabar la liquidez de los valores
que se ofrecen, tales como un nimero limitado de tenedores, restricciones a los porcentajes
de tenencia, derechos preferentes, entre otros,
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3. Agente de Pago, Registro y Transferencia

Inicialmente el Agente de Pago, Registro y Transferencia de la Emisién sera Prival Bank,
S.A, con domicilio en Santa Maria Business District, Boulevard Santa Marfa #72, Torre
1, Ciudad de Panamd, Republica de Panama. Mientras existan Bonos en circulacion, el
Emisor mantendrd en todo momento un Agente de Pago, Registro y Transferencia en |a
Republica de Panama.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia brindaré los siguientes servicios:

s Calcular los Intereses Devengados de cada Bono en cada Fecha de Pago de
conformidad con los términos y condiciones de los Bonos y del Contrato de
Agencia en las fechas que constituyan Fechas de Pago y notificar de dicho célculo
al Emisor,

s Informar al Emisor por lo menes cinco (5) dias habiles antes de cada Fecha de
Pago sobre el detalle del monto calculado en el inciso anterior, el pago a capital
correspondiente y el Saldo Insoluto de |los Bonos.

« Pagar, con los fondos que con tal fin reciba, los intereses y el capital de los Bonos
a sus respectivos Tenedores Registrados de conformidad con los términos vy
condiciones del Contrato de Agencia v de los Bonos,

s Asistir en la autenticacién, expedicion, registro, transferencia, cancelacidén y
reposicion de los Bonos de conformidad con los términos y condiciones del
Contrato de Agencia, de los Bonos vy del Prospecto Informativo,

« Asistir al Emisor en la redencion anticipada de los Bonos de conformidad con los
términos y condiciones de este Contrato de Agencia y de los Bonos.

« Por lo menos tres (3) dias habiles antes de cada Fecha de Pago y de la Fecha de
Vencimiento, el Emisor se compromete a mantener fondos disponibles con el
Agente de Pago, Registro y Transferencia suficientes para permitirle al Agente de
Pago, Registro y Transferencia cumplir puntualmente con los pagos de intereses
y capital con respecto a los Bonos tal como resulte de los célculos realizados por
el Agente de Pago, Registro y Transferencia y notificados al Emisor y bajo los
términos y condiciones de los Bonos,

» Informar al Emisor, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa
Latinoamericana de Valores S.A., a Latinclear y a los Tenedores Registrados, en
la misma fecha en que corresponda realizar el pago de capital y/o intereses, que
no ha podido realizar dichos pagos, a favor de los Tenedores Registrados, por no
contar con los fondos suficientes para realizar dicho pago.

« A solicitud de cualquier Tenedor Registrado de un Bono, en caso que el Emisor
incumpla su obligacién de pagar capital e intereses vencidos y exigibles en
cualquier Fecha de Pago y no subsane dicho incumplimiente dentro de un plazo
de diez (10) Dias Habiles, o a solicitud de la Mayoria de los Tenedores
Registrados, en caso de aquellos Eventos de Incumplimiento que no tienen plazo
estipulado de subsanacién y que no sean subsanados dentro del plazo de treinta
(30) dlas calendarios, expedir la Declaracion de Vencimiento Anticipado, la cual
sera comunicada al Emisor, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la
Bolsa Latinoamericana de Valores, a LatinClear y a los Tenedores Registrados,

» De ser necesarlo conforme a la ley, retener en nombre y representacion del
Emisor cualquier impuesto, tasa o contribucion que se genere con respecto a los

Banos.
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Lievar a cabo cualesquiera otros actos necesarios para cumplir con las
obligaciones del Agente de Pago, Registro y Transferencia, tal y como se detallan
en los Bonos y en Contrato de Agencia.

Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa
Latinoamericana de Valores y a Latinclear cualquier informacion o explicacion que
se requiera, en la medida que dicha informacion o explicacion esté a su alcance,
conforme a lo estipulado en el presente prospecto y en el Contrato de Agencia.
Cuando cualquier autoridad competente requiera al Emisor detalle de los
Tenedores Registrados, hasta llegar a la persona natural, el Agente de Pago,
Registro v Transferencia debera entregar a requerimiento del Emisor la lista de
Tenedores Registrados que conste en sus sistemas internos.

Notificar por escrito al Emisor y a cada uno de los Tenedores Registrados, a la
Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa Latinoamericana de Valores
y a Latinclear sobre la ocurrencia de cualquier Evento de Incumplimiento en
cuanto tenga conocimiento de ello; no obstante que dicho Evento de
Incumplimiento pueda ser subsanado dentro del Periodo de Cura, segln los
términos y condiciones de los Bonos.

Queda entendido y convenido que el Agente de Pago, Registro y Transferencia no
garantiza el pago del capital o los intereses de los Bonos, puesto que efectuara dichos
pagos con el producto de los fondos que en tal sentido le provea el Emisor.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia podra renunciar o ser removido de su cargo
en cualguier momento, avisando previamente y por escrito al Emisor con al menos
treinta (30) dias calendarios de antelacién a la fecha en que desea hacer efectiva su
renuncia,

Dentro del plazo antes indicado, el Emisor debera nombrar un nuevo Agente de Pago,
Registro y Transferencia, ¥, en caso de no hacerlo, el Agente de Pago, Registro y
Transferencia tendra la opcion de nombrarlo por cuenta y a nombre del Emisor. No
obstante, la renuncia del Agente de Pago, Registro y Transferencia no sera efectiva hasta
que haya sido nombrado un nuevo Agente de Pago, Registro y Transferencia y el mismo
haya aceptado dicho cargo.

En todo caso, Agente de Pago, Registro y Transferencia sustituto debera ser un Agente
de Pago, Registro y Transferencia con oficinas en la Republica de Panama y con licencia
bancaria general otorgada por la Superintendencia de Bancos de Panama.

El Emisor sdlo podra remover al Agente de Pago, Registro y Transferencia en los
sigulentes casos;

En caso de que el Agente de Pago, Registro y Transferencia cierre sus oficinas en
la Replblica de Panama o su licencia bancaria general sea cancelada o revocada;
En caso de gue el Agente de Pago, Registro y Transferencia sea intervenido por
la Superintendencia de Bancos de Panama o la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama;

En caso de que el Agente de Pago, Registro y Transferencia sea disuelto o caiga
en insolvencia, concurso de acreedores o quiebra; o

En caso de que, en la opinidn razonable del Emisor, el Agente de Pago, Registro
y Transferencia incurra, ya sea por accion u omisidn, negligencia grave, dolo o
en culpa grave, en el incumplimiento de sus obligaciones bajo el Contrato de

Agencia; o, us_,-/?/\
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« En caso de que el Emisor decida no continuar utilizando los serviclos del Agente
de Pago, Registro y Transferencia y para ello notifique de su decisién al Agente
de Pago, Registro y Transferencia con por lo menos treinta (30) dias calendario
de anticipacion.

En caso de remocidn del Agente de Pago, Registro y Transferencia, el Emisor debera
suscribir un acuerdo de sustitucion o un nuevo contrato sustancialmente en los mismos
términos y condiciones del Contrato de Agencia de Pago, Registro v Transferencia, con
un Agente de Pago, Registro y Transferencia de reconocido prestigio con oficinas en la
ciudad de Panama y con licencia general otorgada por la Superintendencia de Bancos.

En caso de renuncia o remocion, el Agente de Pago, Registro y Transferencia debera
entregar al Emisor y al nuevo Agente de Pago, Registro y Transferencia, dentro de los
treinta (30) dias calendario siguientes a la fecha en gque expird el plazo descrito en el
segundo parrafo de esta Seccidn, toda la documentacion relacionada con la gestion
prestada, incluido el Registro, un reporte detallado de los dineros recibidos, las sumas
de dineros entregadas a los Tenedores Registrados a la fecha de sustitucion junto con
cualquier saldo, habiendo deducido los henorarios, gastos vy costos debidos y no pagados
al Agente de Pago, Registro y Transferencias saliente por la prestacion de sus servicios
de acuerdo a los términos del Contrato de Agencia de Pago, Registro y Transferencia.
Adicionalmente, el Agente de Pago, Registro y Transferencia saliente devolvera al Emisor
los honorarios que le hayan sido pagados de forma anticipada en proporcion al resto del
plazo que falte para completar el afio.

4. Pago de Capital

Para cada una de las Series, el valor nominal de cada Bono o el saldo insoluto a capital
de los Bonos, segin corresponda, se pagara en la forma y frecuencia que el Emisor
determine, la cual serd comunicada por el Emisor mediante un suplemento al Prospecto
Informativo con no menos de dos (2) Dlas Habiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva, que sera notificado a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores, pudiendo ser pagados, a opcion del Emisor, mediante un
solo pago a capital en su respectiva Fecha de Vencimiento o de Redencién Anticipada,
segln corresponda, o mediante amortizaciones a capital si las hubiera, cuyos pagos a
capltal podran ser realizados con la frecuencia que establezca el Emisor para cada Serie,
ya sea mediante pagos mensuales, trimestrales, semestrales o anuales, segun se
establezca en el respectivo Suplemento,

5. Tasa de Interés, COmputo y Pago de Intereses

Los Bonos de cada Serie devengaran intereses a partir de su Fecha de Emision y hasta
su Fecha de Vencimiento, La tasa de interés sera fijada por el Emisor antes de la Fecha
de la Oferta respectiva y la misma podré ser fija o variable. En caso de ser una tasa fija,
los Bonos devengaran una tasa fija de interés anual que sera determinada por el Emisor
seglin sus necesidades y la demanda del mercado mediante un suplemento al Prospecto
Informativo que serd remitido a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores, para su notificacién y autorizacién, al menos dos (2) Dias
Hahiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. La tasa variable también serd
determinada por el Emisor segln sus necesidades y la demanda del mercade mediante
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un suplemento al Prospecto Informativo que sera remitido a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, para su notificacion y
autorizacién, al menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva vy,
sera revisada y fijada al menos dos (2) Dias Habiles antes del inicio de cada pericdo de
interés por empezar, y sera la que resulte de sumar un margen, a ser establecido
exclusivamente por el Emisor, a aquella tasa SOFR o su tasa equivalente en ese
momento, que bancos de primera linea requieran entre si para Depositos en ddlares, en
tres (3) o seis (6) meses de plazo, segun las condiciones de mercado en ese momento.

Los intereses pagaderos con respecto a cada uno de los Bonos seran calculados aplicando
la tasa de Interés respectiva al Saldo Insoluto del Bono correspondiente, multiplicando
la suma resultante por el niimero de dias calendario del Periodo de Interés, incluyendo
el primer dia de dicho Periodo de Interés, pero excluyendo la Fecha de Pago en gue
termina dicho Periodo de Interés, dividido entre trescientos sesenta (360) vy
redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano. Los Intereses podran ser
pagaderos de manera mensual, trimestral, semestrales, anual y/o al vencimiento segtin
se establezca en el Suplemento al Prospecto Informativo de cada Serie. El pago de
intereses se hard el ultimo dia habil de cada Periodo de Interés (cada uno, “"Dia de
Pago”), y en caso de no ser éste un Dia Habil, entonces el pago se hara el primer Dia
Habil siguiente.

Si antes de la finalizacién de cualquier Periodo de Interés, en el caso que una o varias
de estas Series hayan sido emitidas a una tasa de interés variable, el Agente de Pago,
Registro v Transferencia determina que no existen medios adecuados y precisos para la
determinacion de la Tasa de Referencia para dicho Periodo de Interés; el Agente de
Pago, Registro y Transferencia deberd notificarle esta situacidn al Emisor y a los

Tenedores Registrados por teléfono, correo electronico en formato de documento
portable (pdf) o por fax tan pronto como sea posible, y al mismo tiempo comunicar el
nombre de |a tasa de referencia Internacional que se estard utilizando para sustituir la
Tasa de Referencia (la "Tasa de Interés Alterna") y el nuevo margen que sera sumado a
la Tasa de Interés Alterna para mantener |a Tasa de Interés previa al cambio. A partir
de la fecha de dicha madificacion, comenzaran a reqgir la Tasa de Interés Alterna y el
nuevo margen los cuales aplicaran a partir de la finalizacion del Periodo de Interés
inmediatamente anterior a la fecha de notificacion por parte del Agente de Pago, Registro
v Transferencia.

En caso de ser tasa variable el resultado de la revision de la tasa variable serd notificado
a Latinclear, a la SMV y a la Bolsa Latinoamericana de Valores al menos dos (2) Dias
Habiles antes del inicio de cada periodo de interés a través de un hecho de importancia
publicado a través del Sistema Electronico de Remision de Informaciaon (SERI).

6. Disposiciones Generales sobre Pagos

Toda suma pagadera por el Emisor a los Tenedores Registrados en una Fecha de Pago de
conformidad con los Bonos serd pagada a la persona que sea el Tenedor Registrado segin
el Registro en la fecha de determinacion fijada por el Emisor en relacidon con el pago que
se hard en dicha Fecha de Pago.

P
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Toda suma pagadera por el Emisor al Tenedor Registrado de un Bono sera pagada por el
Agente de Pago, Registro y Transferencia a nombre del Tenedor Registrado, poniendo a
disposicion de la central de valores fondos suficlentes para hacer dicho pago de
conformidad con las reglas y procedimientos de dicha central de valores. Latinclear se
compromete a acreditar dichos pagos de capital e intereses a las cuentas de los
correspondientes Participantes, una vez que reciba los fondos del Agente de Pago, Registro
y Transferencia. El Tenedor Registrado de un Bono serd el Gnico con derecho a recibir pagos
de intereses con respecto a dicho Bono. Cada una de las personas que en los registros de
Latinclear sea el propietario de derechos bursatiles con respecto a los Bonos, deberd
recurrir Unicamente a Latinclear por su porcién de cada pago realizado por el Banco a
Latinclear como Tenedor Registrado de un Bono. A menos que la ley establezca otra cosa,
ninguna persona que no sea el Tenedor Registrado de un Bono tendra derecho a recurrir
contra el Banco en relacion a cualquier pago adeudado bajo dicho Bona,

Todos los pagos que haga el Emisor en relacién con los Bonos seran hechos en dolares.

Todas las sumas a pagar por el Emisor de conformidad con los Bonos ya sean de capital,
intereses, montos adicionales, gastos o cualquier otro tipo, seran pagadas en su totalidad,
libres v sin deducciones, salvo por impuestos segln se contempla en este Prospecto.

7. Intereses Moratorios

En caso de mora, ya sea en el pago del capital o de los intereses, el Emisor pagara los
Tenedores Registrados de los Bonos de la Serie que corresponda a la tasa de interés
pactada en los Bonos, mas dos por ciento (2%) anual, desde la fecha en que dicha suma
de capital o interés, segln sea el caso, hubiese vencido y fuese exigible hasta la fecha
en que dicha suma de capital o interés sea pagada en su totalidad, con excepcidn de
aquellas deducciones gque sean requeridas por ley.

8. Dineros No Reclamados

Las sumas de capital e Intereses adeudadas por el Emisor no reclamadas por los
Tenedores Registrados, que sean debidamente retenidas por el Emisor, de conformidad
con los términos y condiciones de este Prospecto Informativo y los Bonos, la ley u orden
judicial o de autoridad competente, no devengaran intereses con posterioridad a su fecha
de pago (en el caso de intereses) o vencimiento (en el caso de capital), Toda suma de
dinero gue haya sido puesta a disposicion del Agente de Pago, Registro y Transferencia
por el Emisor para cubrir los pagos de capital o intereses de los Bonos que no sea
reclamada por los Tenedores Registrados de los Bonos dentro de un periodo de doce
(12) meses siguientes a su vencimiento sera devuelta por el Agente de Pago, Registro y
Transferencia al Emisor v cualguier requerimiento de pago por parte del Tenedor
Registrado de un Bono debera ser dirigido directamente al Emisor, no teniendo el Agente
de Pago, Registro y Transferencia responsabilidad ulterior alguna. En el caso de la
presente Emisidn, esto Gltimo no aplica toda vez que los Bonos seran emitidos de forma
desmaterializada y esta forma de tenencla indirecta no permite la emisién de bonos

individuales o fisicos a favor de los tenedores., M
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9. Retencion por Impuestos

El Emisor retendra vy descontara de todo pago que deba hacer con relacién a los Bonos,
todos los Impuestos que se causen respecto de dichos pagos, ya sea por razon de leyes
o reglamentaciones, existentes o futuras, asi como por razon de cambios en la
interpretacion de las mismas. Cualquier suma asl retenida serd pagada por el Emisor
conforme lo requiera la ley, a las autoridades fiscales correspondientes.

10. Redencion Anticipada

Para cada una de las Series, el Emisor podra establecer si los Bonos de la Serie
correspondiente podran ser objeto de redencion anticipada o no. En caso de gue el
Emisor determine que los Bonos de una Serie pueden ser objeto de redencion anticipada,
el Emisor podra realizar redenciones anticipadas, parciales o totales, a opcién del Emisor,
seglin se establezca en el suplemento al Prospecto Informativo de la Serie respectiva.
La existencia del derecho de redencién anticipada sera notificada por el Emisor a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, con
al menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva,

En caso de redenciones parciales de las series del presente Programa, |a totalidad de las
mismas deberan ser por un monto de al menos un millén (U5%1,000,000) de Dolares,
moneda de curso legal de los Estados Unidos de America. Dicho pago se hara a prorrata
a todos los Tenedores Registrados de la Emision. En caso que el Emisor decida redimir
en forma anticipada parcial o totaimente los Bonos de una de las series o |a totalidad de
las mismas, asi lo comunicara a los Tenedores Registrados, mediante un aviso con no
menos de diez (10) ni mas de treinta (30) dias calendarios de anterioridad a la Fecha de
Redencidn Anticipada, mediante (i) un aviso de redencién publicado en dos (2) dias
diarios de circulacién nacional en la Replblica de Panama por dos (2) dias consecutivos,
o (ii) correo electrénico a la direccion de los Tenedores Registrados que aparezcan en el
registro del Agente de Pago, Registro y Transferencia, con indicacidn del monto de los
Bonos a ser redimidos y |la fecha de Redencion Anticipada. La porcion del saldo redimida
de los Bonos dejara de devengar intereses a partir de la fecha de Redencion Anticipada,
siempre y cuando el Emisor aporte e instruya al Agente de Pago, Registro y Transferencia
a pagar las sumas de dinero necesarias para cubrir la totalidad de los pagos para la
redencion anticipada. Los Bonos seran redimidos al 100% de su valor nominal. La
redencién anticipada no implica un pago de prima de riesgo adicional para el
inversionista o el tenedor en curso.

Los avisos de redencion seran dados por el Emisor a los Tenedores Registrados, a la
Superintendencia del Mercado de Valores v a la Bolsa Latinoamericana de Valores
mediante comunicado de hecho de importancia publicado a través del Sistema
Electronico de Remision de Informacién (SERI) en el mismo plazo, de conformidad con
lo establecido en el Prospecto Informativo. Todo aviso de redencion sera irrevocable.
El hecho de que no se dé aviso de redencion a un determinado Tenedor Registrado y/o
aue se dé un aviso en forma defectuosa, no afectara la suficiencia de los avisos
debidamente dados a otros Tenedores Registrados.

11. Modificaciones y Cambios

Toda la documentacién que ampara esta Emision podra ser corregida o enmendada por
el Emisor sin el consentimiento de los Tenedores Registrados de los Bonos con el
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propasito Unico de remediar ambigliedades o para corregir errores evidentes o
inconsistencias en la documentacion.

El Emisor deberd comunicar tales correcciones o enmiendas a la Superintendencia del
Mercado de Valores para su autorizacidn previa su divulgacion. Esta clase de
correcciones y enmiendas no podra en ningun caso afectar adversamente los intereses
de los Tenedores Registrados de los Bonos. Copia de la documentacion que ampare
cualguier correccién o enmienda sera suministrada a la Superintendencia del Mercado
de Valores.

En el caso que el Emisor solicite modificar los términos y condiciones de los Bonos y de
la documentacion que forma parte de esta Emision, siempre que no sean modificaciones
o enmiendas para remediar ambigliedades o corregir errores evidentes o inconsistencias
en la documentacion, dicha modificacion requerira la aprobacion de la Mayoria de los
Tenedores Registrados que representen por lo menos el cincuenta y un por ciento (51%)
del Saldo Insoluto de los Bonos emitidos y en circulacion de cada una de las Series en
el momento determinado, segun el Registro. Las modificaciones de Tasas de Interes, la
Fecha de Vencimiento vy el cronograma de amortizacion de capital, requerirdn la
aprobacion de una Stper Mayoria de los Tenedores Registrados, que representen por lo
menos el sesenta y cinco por ciento (65%) del Saldo Insoluto de los Bonos emitidos y
en circulacion de cada una de las Series en momento determinado, segun el Registro.

En el caso de una modificacién a los términos y condiciones de los Bonos, se debera
cumplir con las normas adoptadas por la Superintendencia del Mercado Valores en el
Acuerdo No. 4-2003 del 11 de abril de 2003, modificado por el Acuerdo No.3-2008 de
31 de marzo de 2008, el cual regula el procedimiento para la presentacién de solicitudes
de registro de modificaciones a términos y condiciones de valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores.

12, Declaraciones

El Emisor declara lo siguiente:

a) Que es una socledad debidamente organizada y existente de acuerdo con las
leyes de la Replblica de Panama, con plena capacidad legal para suscribir toda
la documentacién que se requiera en relacién con el registro y colocacion de los
Bonos,

b) Mantiene toda la documentacion requerida en relacién con la Emision, registro y
colocacién de los Bonos, la cual ha side debidamente autorizada por el Emisor y
constituye una obligacion legal, valida y exigible al Emisor.

c) Certifica que toda la documentacidn relacionada a la Emisidn, registro y
colocacidén de los Bonos no viola o contradice ninguna ley o regulacion de la
Reptiblica de Panama y no infringe, viola o contradice el Pacto Social, resoluciones
corporativas vigentes o ningun contrato del cual el Emisor es parte,

d) Asegura que toda la documentacion e informacion suministrada por el Emisor es
cierta y verdadera y no se han realizado declaraciones falsas sobre hechos de

Ul
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importancia relacionados al Emisor ni suministrado informacion falsa relacionada
a la situacion financiera del Emisor.,

e) No existe litigio o procedimiento arbitral pendiente contra el Emisor o contra
cualesquiera de sus activos, o causa para suponer que se pueda instaurar en su
contra o en contra, demanda alguna que pudiera tener un resultado adverso, que
afecte o pueda afectar la condicion financiera del Emisor de forma material,

f} Que se encuentra al dia en el cumplimiento de todas sus obligaciones comerciales
y no es parte en proceso alguno de quiebra, concurso de acreedores, dacién en
pago, liguidacidn, quita y espera, renegociacion y prorroga de sus obligaciones u
otro proceso analogo,

g) Mantiene estados financieros auditados preparados por auditores externos de
reconocimiento internacional y de acuerdo a las Normas Internacionales de
Informacion  Financieras (NIIF) emitidas por el Consejo de Normas
Internaciocnales de Contabilidad, consistentemente aplicadas, y presentan junto
con sus notas complementarias una visién correcta de la posicion financiera y de
los resultados de las operaciones del Emisor durante los periodos que cubren, vy
no existen pasivos corrientes o contingentes que no se encuentren
adecuadamente reflejados en los mismaos.

h) Que no ha incurrido en ningdn Evento de Incumplimiento ni se encuentra en mora
bajo ningln acuerdo o contrato alguno del cual sea parte o que involucre sus
activos o pasivos, que pudiese afectar materialmente su negocio o su posicion
financiera.

i) Se encuentra a paz y salvo con el Tesoro Nacional y al corriente en el
cumplimiento de todas sus obligaciones fiscales. No existen controversias fiscales
o auditos, examenes o alcances u otros procedimientos similares pendientes gue
de ser resueltos desfavorablemente pudiesen afectar materialmente su posicidn
financiera,

i) Todas las ordenes, las licencias, los consentimientos, las autorizaciones, las
aprobaciones, los registros o los permisos, de cualquier indole, emitidos por o
hechos con cualquiera autoridad gubernamental aplicable o cualquier otra
persona han sido debidamente obtenidos y se encuentran en pleno vigor y efecto,

k) Que cumple con todas las leyes y decretos vigentes en la Republica de Panama.
1) Y que no existe un cambio material adverso que pueda afectar al Emisor ya sea

en (i) el negocio (ii) condicién financiera (iii) en los resultados de operaciones o
(iv) en las perspectivas futuras de negocio. 74/7"‘
O
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13. Obligaciones de Hacer y No Hacer

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados autorice expresamente y por escrito
lo contrario, y exceptuando cualquier acapite relacionado al cumplimiento de normas
establecidas por la Superintendencia del Mercado de Valores, las cuales son de
obligatorioc cumplimiento, mientras los Bonos estén debidamente registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores, el Emisor se obliga a hacer |o siguiente:

a) Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa
Latinoamericana de Valores y al Agente de Pago, Registro y Transferencia a mas
tardar tres (3) meses después del cierre de cada afio fiscal los estados financieros
anuales del Emisor correspondientes a dicho periedo, debidamente auditados por
una firma de auditores independiente, los cuales deberan ser presentados como
parte del Informe de Actualizacion Anual (IN-A) seglin se establece en el
AcuerdoNo.18-2000 de 11 de octubre de 2000 de |la Superintendencia del Mercado
de Valores. Dichos estados financieros deberan ser confeccionados en base a las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) Normas Internaciones de
Contabilidad, de acuerdo con lo dispuesto en el Acuerdo No.2-2000 de 28 de febrero
de 2000, en concordancia con el Acuerdo No.8-2000 de 22 de mayo de 2000, ambos
emitidos por la Superintendencia del Mercado de Valores. Los documentos deben
ser remitidos por el Sistema Electrénico para la Remision de Informacion (SERI),

b} Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa
Latinoamericana de Valores y al Agente de Pago, Registro v Transferencia a mas
tardar dos (2) meses después del cierre de cada trimestre, los estados financieros
interinos trimestrales del Emisor correspondientes a dicho periodo, los cuales
deberan ser presentados como parte del Informe de Actualizacién Trimestral (IN-T)
seglin se establece en el Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubre de 2000 de la
Superintendencia del Mercado de Valores. Dichos estados financieros deberan ser
confecclonados en base a las Normas Internacionales de Informacién Financlera
(NIIF) por un Contador Pdblico Autorizado Mormas Internaciones de Contabilidad,
de acuerdo con lo dispuesto en el Acuerdo No.2-2000 de 28 de febrero de 2000, en
concordancia con el Acuerdo No.8-2000 de 22 de mayo de 2000, ambos emitidos
por la Superintendencia del Mercado de Valores. Los documentos deben ser
remitidos por el Sistema Electrénico para la Remision de Informacion (SERI).

c) Remitir a la Superintendencia de Mercado de Valores, a la Bolsa Latinoamericana de
Valores, 5.A., v al Agente de Pago, Registro y Transferencia a mas tardar dos (2)
meses después del cierre del trimestre correspondiente a reportar los formularios
gue aparecen en el Acuerdo 13-2022.

d) MNotificar a la Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana
de Valores, S.A., sobre la ocurrencia de cualquier hecho de importancia, o cualquier
evento que puedan afectar el cumplimiento de las obligaciones derivadas de los
Bonos, tan pronto tenga conocimiento del hecho.

a) Remitir a la Superintendencia de Mercado de Valores, mediante el Sistema
Electronico para la Remisidon de Informacion (SERI), a |a Bolsa Latinoamericana de
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Valores, S.A. y al Agente de Pago, Registro y Transferencia rotacion de los auditores
externos del emisor,

fl Mantener sus compromisos con terceros al dia, incluyendo, pero no limitado a
cualquier obligacién bancaria.

g) Pagar todos los impuestos, tasas y contribuciones, y otras contribuciones de
naturaleza analoga con sus vencimientos.

h) Manejar adecuadamente sus negocios vy mantener la vigencia de todas las licencias
y permisos de que el Emisor es titular y que sean materiales para el manejo de sus
negocios.

i) Manejar todas las transacciones con compafias afiliadas y compafiias relacionadas
en términos de mercado, justos y razonables.

j) Utilizar los fondos provenientes de la Emision unica y exclusivamente para los objetos
indicados en el Prospecto Informativo,

k) Mantener vigente su existencia legal.

1) Cumplir con las disposiciones del Texto Unico Decreto Ley No. 1 de B de julio de
1999, segun modificada y enmendada de tiempo en tiempo, y reglamentos
debidamente adoptados por la Superintendencia del Mercado de Valores, y con todas
las leyes, decretos, reglamentos, regulaciones y normas legales de cualquiera
naturaleza de la Replblica de Panama, que le sean aplicables,

m) Notificar por ‘escritoc al Agente de Pago, Registro vy Transferencia, a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores
sobre cualquier evento gue pueda afectar sus perspectivas o el cumplimiento de sus
obligaciones y sobre cualquier evento de importancia en el desarrollo del negocio de
conformidad a lo establecido en el Acuerdo No.3-2008 de 31 de marzo de 2008
emitido por la Superintendencia del Mercado de Valores.

n) Efectuar puntualmente los pagos de capital, intereses, comisiones y cualquier otro
monto adeudado de los Bonos en emitidos y circulacion bajo el Programa Rotativo
de Bonos Corporativos,

o) Mantener sus libros de registros financieros de acuerdo con las NIIF,

p)} Cumplir con las condiciones establecidas en el presente Prospecto Informative y los
contratos y demas documentos que forman parte de la Emision.

q) Suministrar cualquier informacion financiera o relativa al curso normal de los

negocios del Emisor que el Agente de Pago, Registro y Transferencia razonablemente e
requiera para seguir la condicion del Emisor. G_E:'
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r) Remitir el Informe de Calificacion de Riesgo anualmente,
s) Mantener una Razon de Apalancamiento no mayor a cuatro punto cinco veces (4.5x).

Salvo que la Mayorfa de los Tenedores Registrados autorice expresamente y por escrito
lo contrario, y exceptuando cualquier acapite relacionado al cumplimiento de normas
establecidas por la Superintendencia del Mercado de Valores, las cuales son de
obligatorio cumplimiento, mientras los Bonos estén debidamente registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores, el Emisor se obliga a no hacer lo siguiente:

a) Modificar la naturaleza o el giro usual de sus negocios,

b) Permitir cualquier cambio de control accionario que afecte la capacidad de repago de
la presente Emision,

c) Realizar cambios materiales en las politicas y procedimientos de contabilidad.

d) Materialmente alterar su existencia sin el previo consentimiento de la Mayoria de los
Tenedores Registrados de la Emision de Bonos.

e) Disolverse o solicitar la liguidacion voluntaria.
14. Eventos de Incumplimiento

Los siguientes eventos constituirdn Eventos de Incumplimiento:

a) Si el Emisor incumple cualquier pago en concepto de capital e intereses derivados
de los Bonos, el Emisor tendrd hasta quince (15) dias calendarios contados a partir
de la fecha en que el Emisor debid realizar el pago de capital o Intereses, para
subsanar dicho incumplimiento.

b) Si se decreta o ejecuta un embargo o procedimiento similar sobre cualquiera de
los activos del Emisor por un mento Igual o superior a cinco millones de Dolares
(US4$5,000,000) y dicho proceso no es afianzado dentro del Periodo de Cura, a
partir de la fecha de dicho embargo o procedimiento,

c) Si se ordena el inicio de un proceso de quiebra, reorganizacidn, insolvencia o
liquidacion por o en contra del Emisor.

d) Si el Emisor incumple cualquiera de las Condiciones Financieras, o cualquiera otra
obligacién o condicién estipulada bajo cualquiera de los demas documentos de la
Emision v dicho incumplimiento no sea remediado dentro del Perfodo de Cura,

e) Si se moedifica la composicion accionaria del Emisor de forma que resulte en un
cambio de control accionario sin el consentimiento de la Mayoria de los Tenedores

Registrados de los Bonos. //“,-\
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£ Si el Emisor o sus subsidiarias incurriera en algin evento de incumplimiento bajo
otro contrato de crédito por un monto superior a cinco millones de Ddlares
(US$5,000,000), moneda legal de los Estados Unidos de America, que tuviera
como consecuencia que la deuda fuese declarada como de plazo vencido o se
aceleren las obligaciones de pago contraidas por el Emisor bajo dicho contrato
("Cross Default™,

g) Si el Emisor faltase al cumplimiento o pago de una sentencia final y definitiva u
otras ardenes judiciales que estén en firma y debidamente ejecutoriadas de que
fuese sujeto, ya tomadas en forma individual o conjunta, superior a cinco millones
de Ddlares (US$5,000,000), moneda legal de los Estados Unidos de América.

h)  Si el Emisor viola alguna disposicion legal vigente de la Replblica de Panama,
siempre y cuando afecte la capacidad del Emisor para cumplir con las obligaciones
detalladas en el presente Prospecto Informative, y no logre subsanar dicho
incumplimiento dentro del Periodo de Cura.

i) Si el Emisor omite el pago de impuestos, tasas o tributos que recaiga sobre ellos
o sus negocios, siempre y cuando afecte la capacidad del Emisor para cumplir con
las obligaciones detalladas en el presente Prospecto Informativo, y no logre
subsanar dicho incumplimiento dentro del Periodo de Cura,

En caso de que uno o mas Eventos de Incumplimiento ocurriesen el Agente de Pago,
Registro y Transferencia, a mas tardar dentro de los dos (2) Dias Habiles siguientes
contados desde el momento de tener conocimiento de la ocurrencia de un Evento de
Incumplimiento, debera enviar una notificacion (la "Netificacion de Incumplimiento”) a
los Tenedores Registrados, al Emisor y al Fiduciario donde le notifica la ocurrencia de un
Evento de Incumplimiento. Esta notificacidén puede ser realizada por correo electrénico
o mediante un aviso publicado a través del Sistema Electronico de Remisién de Informe
(SERI).

Ante la emision de una Notificacién de Incumplimiento v luego de transcurrido el Periodo
de Cura correspondiente contado a partir de la fecha de la Notificacion de
Incumplimiento, el Agente cuando la Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series
que corresponda, podra expedir una Declaracion de Vencimiento Anticipado, en nombre
y representacion de los Tenedores Registrados de la Series que corresponda, la cual serd
comunicada al Emisor, Tenedores Registrados, al Fiduciario, a la Superintendencia del
Mercado de Valores, a la Central Latinoamericana de Valores y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores, y sin necesidad de cumplir con ningdn otro acto, notificacion
o requisito, los Bonos, se constituiran automaticamente en una obligacién de plazo
vencido, Dicha Declaracion de Vencimiento Anticipado serd enviada a las direcciones
contenidas en el Prospecto Informative, especificando claramente la causal que ha
ariginado el incumplimiento, quedando el Saldo Insoluto como vencido y exigible. Las
Partes convienen en que, a partir de la Declaracion de Vencimiento Anticipado, las sumas
adeudadas seran exigibles y pagaderas sin que medie diligencia, exhortos, avisos,
presentacion para el pago, requerimiento judicial, protesto o cualquier otra formalidad.

El Emisor podrd, previo a la ocurrencia de un Evento de Incumplimiento, solicitar a la
Maycoria de los Tenedores Registrados de |la Serie que corresponda, a través del Agente
oo
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de Pago, Registro y Transferencia, una excepcion sustentando las razones por las cuales
el Evento de Incumplimiento podra ocurrir sin que ello conlleve la obligacion de expedir
una Declaracion de Vencimiento Anticipado y el término requerido para su subsanacién,
en base a la excepcion otorgada por la Mayoria de los Tenedores Registrados de la Serie
fue corresponda, con anterioridad a la ocurrencia de dicho Evento de Incumplimiento.
La aceptacion o negacion de |la excepcion solicitada por el Emisor sera decidida por la
Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series que corresponda, quienes
consideraran sl el Evento de Incumplimiento no pone en riesgo el repago de la Serie que
corresponda y/o el Proyecto debido a que el Emisor ha sustentado a satisfaccién de la
Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series que corresponda las medidas
correctivas que realizara, En caso de incumplimiento por parte del Emisor, el Agente de
Pago, Registro y Transferencia sera la persona encargada de recopilar las instrucciones
de la Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos de las Series.

15. Titulo sobre los Bonos

Los derechos bursatiles con respecto a los Bonos estaran limitados a Participantes o a
personas que los Participantes le reconozcan derechos bursatiles con respecto a los
Bonos. La propiedad de derechos bursatiles con respecto a los Bonos sera demostrada
y el traspaso de dicha propiedad sera efectuado Unicamente a través de los registros de
Latinclear (en relacion con los derechos de los Participantes) y los registros de los
Participantes (en relacion con los derechos de personas distintas a los Participantes).
Mientras los Bonos estén representados por uno o mas Bonos, el Tenedor Registrado de
cada uno de dichos Bonos serd considerado como el (nico propietario de dichos Bonos
en relacion con todos los pagos de acuerdo a los términos y condiciones de los Bonos,
Mientras Latinclear sea el tenedor registrado de los Bonos, Latinclear sera considerado
el nico propietario de los Bonos representados en dichos Bonos v los propietarios de
derechos bursatiles con respecto a los Bones no tendran derecho a que porcion alguna
de los Bonos sea registrada a nombre suyo. En adicion, ningln propietario de derechos
bursatiles con respecto a los Bonos tendra derecho a transferir dichos derechos, salvo
de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de Latinclear.

16. Transferencia del Bono

Los traspasos entre Participantes seran efectuados de acuerdo a los reglamentos vy
procedimientos de Latinclear, En vista de que Latinclear Gnicamente puede actuar por
cuenta de los Participantes, quienes a su vez actlan por cuenta de otros intermediarios
o tenedores indirectos, la habilidad de una persona propietaria de derechos bursatiles
con respecto de los Bonos para dar en prenda sus derechos a persona o entidades que
no son Participantes, podria ser afectada por la ausencia de instrumentos fisicos que
representen dichos intereses

17. Motificaciones

(a) Notificaciones al Emisor y al Agente de Pago, Registro y Transferencia

Cualquier notificacién o comunicacion de los Tenedores Registrados al Emisor, al Agente
de Pago se considerara debida y efectivamente dada si dicha netificacién es dada por
escrito y (i) entregada personalmente, o (ii) enviada por servicio de courier prepagado,
a la direcclon que se detalla a continuacian,

il
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Al Emisor:

FINANCIERA EL SOL, S.A.

Via Espana y Calle 52, Edif. Avesa

Panama, Rep. de Panama

Teléfono: 205-3400, Fax: 205-4367

Atencidn: Concepcion de Grimaldo y Joel Eliza
cgrimaldo@caribbean-financial.com vy jeliza@caribbean-financial.com

Al Agente de Pago, Registro y Transferencia:

PRIVAL BANK, S5.A.

Santa Maria Business District, Boulevard Santa Marfa #72, Torre 1
Apartado 0832-00396

Panama, Repliblica de Panama

Tel&fono: 303-1900, Fax 303-1939

Atencion: Manuel Torres y Yamileth Ortega

mtorres@prival.com y yortega@prival.com

El Emisor y el Agente de Pago, Registro y Transferencia podran variar sus respectivas
direcciones antes indicadas mediante notificacion a los Tenedores Registrados. Las
notificaciones enviadas por courier se entenderan otorgadas cuando sean recibidas.

(b) Notificaciones a los Tenedores Registrados

Cualquier notificacion o comunicacion del Emisor o del Agente de Pago al Tenedor
Registrado de un Bono deberd hacerse por escrito (i) mediante envio por correo
electrénico a la dltima direccién del Tenedor Registrado que aparezca en los registros
del Agente de Pago, o (iii) mediante un aviso publicado a través del Sistema Electronico
de Remision de Informacion (SERI).

Si la notificacién o comunicacion es asi enviada se considerara debida y efectivamente
dada en la fecha en que sea frangueada, Independientemente de que sea o no recibida
por el Tenedor Registrado.

18. Restricciones de la Emision

La Emisién no estd limitada en cuanto a un nimero de tenedores, restricciones a los
porcentajes de tenencia o derechos preferentes que puedan menoscabar su liguidez.

19. Ley Aplicable
Los Bonos se regiran y sus términos y condiciones seran interpretados de conformidad

con las leyes de Panama y a los reglamentos y resoluciones de la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama relativos a esta materia.

20, Fecha de Vencimiento

Para cada una de las Series de Bonos de que se trate, el Emisor determinara la Fecha
de Vencimiento mediante un suplemento al Prospecto Informativo, gue sera notificado
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por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa Latinoamericana
de Valores, con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

B. Plan de Distribucion

Los Bonos de la presente Emision seran colocados en el mercado primario a traves de la
Bolsa Latinoamericana de Valores, sin embargo, el Emisor se reserva el derecho de
posteriormente ofrecer los valores en otro mercado. Para efectos de la colocacion de los
Bonos a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores, el Emisor ha contratado los
servicios de Prival Securities Inc., empresa con licencia de Casa de Valores y propietaria
de un puesto de bolsa debidamente registrado en |la Bolsa Latinoamericana de Valores,
miembro Participante de Latinclear y que cuenta con Corredores de Valores debidamente
autorizados por la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama,
mediante la Resolucidon CNV No. 119-10 de 16 de abril de 2010, para llevar a cabo la
negociacion de los Bonos a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores. Las oficinas
de Prival Securities, Inc. estan ubicadas en Santa Maria Business District, Boulevard
Santa Maria #72, Torre 1, Ciudad de Panamd, Repliblica de Panama.

No existe un contrato de suscripcion que garantice la colocacién de la Emision. Las
comisiones que se generen por la negociacion de los Bonos se pagaran en efectivo y
contra venta neta liguidada, con los fondos productos de la Emisién. Sera
responsabilidad del Emisor pagar las tarifas y comisiones cobradas tanto por la
Superintendencia del Mercado de Valores como por la Bolsa Latinoamericana de Valores,
referentes al registro, supervision y negociacién primaria de la presente emisidn.

El Emisor podra distribuir los Bonos entre inversionistas individuales e institucionales en
general. Por tanto, los Bonos objeto de la presente Emision no serdn ofrecidos
Unicamente a inversionistas que presenten un perfil especifico y podrdn ser adquiridos
por todo aquel que desee realizar una inversién en dichos valores, siempre vy cuando
exista disponibilidad en el mercado. Los Bonos de la presente Emisién no estardn
suscritos por Directores, Dignatarios, Ejecutivos, Administradores o Empleados del
Emisor. Los accionistas mavyoritarios, sociedades afiliadas o controladoras pedran
subscribir todo o parte de la oferta. Ninguna parte de los valores ha sido reservada para
ser utilizada directamente por el Emisor como instrumento de pago en relacion con la
adquisicién de activos, amortizacion de deuda o el pago de servicios; ni con respecto a
ofertas, wventas o transacciones en colocaclon privada o dirigidas solamente a
inversionistas institucionales o inversionistas especificos. Inicialmente los Bonos sélo
seran ofrecidos en la Replblica de Panama, esto no impide que posterior al registro los
mismos puedan ser ofrecidos en algln otro mercado de valores en el extranjero.

La Emisidn no mantiene limitantes en cuanto al ndmero de tenedores o restricciones a
los porcentajes de tenencia que puedan menoscabar la liguidez de los valores. No existe
relacion accionaria alguna entre el Emisor y Prival Securities Inc. La Emision no mantiene
limitantes en cuanto a nimero de tenedores, restricciones a los porcentajes de tenencia
o derechos preferentes que puedan menoscabar la liguidez de los valores.

C. Mercados

La oferta publica de los Bonos fue registrada ante la Superintendencia del Mercado de
Valores de la Republica de Panama y su venta autorizada mediante Resolucién No. SMV-
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33-24 del 24 de enero de 2024, Esta autorizacién no implica que la Superintendencia
del Mercado de Valores recomiende la inversion en tales valores ni representa opinion
favorable o desfavorable sobre las perspectivas del negocio, La Superintendencia del
Mercado de Valores no sera responsable por la veracidad de la informacion presentada
en este Prospecto Informativo o de las declaraciones contenidas en las solicitudes de
registro. Los Bonos han sido listados para su negociacion en la Bolsa Latinoamericana
de Valores y seran colocados mediante oferta plblica primaria en dicha bolsa de valores,
El listado y negociacion de estos valores ha sido autorizado por la Bolsa Latinoamericana
de Valores. Esta autorizacién no implica su recomendacitn u opinién alguna sobre dichos
valores o el Emisor,

D. Gastos de la Emision

uss [ nto Neto al Emisor
Por unidad 978.98
Total 50,000,000.00 1,050,943.19 48,949,056.81

¥ Incluye comision de venta estimada

De colocarse el 100% de la Emision, el Emisor recibira aproximadamente US$48,955,288
neto de comisiones y gastos estimados. Todos los gastos relacionados con la Emisidn
seran por cuenta del Emisor, pagaderos con fondos producto de la Emisién, e incluira los
siguientes gastos:

En US$ Periodicidad  GastoAprox. %

Comisiones

Comlskdn de Estructuracldn y Colocacldn + ITBMS Unica 936,250.00 1.87%

Gastos Agente Administrativa + ITBMS Anual 21,400.00 0.04%

Gastos Legales + [TBMS Unica 26,750.00 0.05%

Bolsa Latinoamericana de Valores

Comision de Negociacidn Mercado Primario Unica 39,268.19 0.08%

Inscripcion de Emision Unica 150.00 0.00%

Inscripcidn primera Serie Unica 350,00 0.00%

Mantenimianto Anual Anual 150.00 0.00%

Central Latinoamericana de Valores

Incripcidn Emision Unlea 1,177.00 0.00%

Mantenimiento anual Anual 160,50 0.00%

Inscripcipon de serles adiclonales Unica 267.50 0,009

Superintendencia del Mercado de Valores

Tarifa de Registro ante la SMV por Oferta Pdblica Unica 17.,500.00 0.04%

Tarifa de Supervisidn Anual 7,500.00 0.02%
1,050,943.19 2.10%

E. Uso de los Fondos

Los fondos producto de la colocacion de los Bonos tendran los usos definidos en la
descripcion de cada Serie. Los fondos seran utilizados de forma individual o en conjunto
para los siguientes usos: (i) amortizacidén de obligaciones financleras, (i) inversiones de
capital y (iii) recursos liguidos para capital de trabajo. El uso especifico de los fondos de
los Bonos Corporativos sera notificado por el Emisor a la Superintendencia de Mercado
de Valores y la Bolsa Latinoamericana de Valores mediante un suplemento al Prospecto
Informativo, no menos de dos (2) dia habiles antes de la fecha de oferta de la serie
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respectiva para revision y aprobacion. Los fondos de la Serie A del presente programa
seran destinados a capital de trabajo.

F. Impacto de la Emisién
De darse la colocacién de la totalidad de los Bonos, el efecto de la Emisidn en la

capitalizacion de la empresa, utilizando los estados financieros al 30 de junio de 2023
como base de analisis, seria el sigulente:

Anles de la Después de la
Emisidn Emisicn

—
Bonos por Pagar 49,373,439 99,373,439
Cuentas por pagar 5,336,445 5,336,445
Pasivo de arrendamiento 3,183,547 3,183,547
Impuesto sobre la renta por pagar 282,749 282,749
Primas de sequros por pagar 8,368,871 8,368,871
Prisskamo por pagar compaiiia relacionada 161,856,616 157,080,848
Total de pasivos 228,401,667 278,401,667
Patrimonio
Acciones comunes 150,000 150,000
Capital adicional pagado 35,192,726 35,192,726
Ganancias acumuladas 26,697,042 26,697,042
Total de patrimanio 62,039,738 62,039,738

La relacion total pasivos entre capital pagado al 30 de junio de 2023 antes de la
Emision es de 3.68 veces v de 4,49 veces después de |a Emision.

G. Garantias

Los Bonos podran ser garantizados o no por un Fideicomiso de Garantia. A la fecha de
autorizacion del presente Prospecto, la Emisién no cuenta con garantias. El Emisor
determinard, segln sus necesidades y sujeto a las condiciones del mercado, sl alguna
de las Serles estara garantizada o no.

Toda la informacién y documentacion sobre las Garantias serd remitida a la
Superintendencia del Mercado de Valores con una antelacion de un minimo de quince
(15) dias hdbiles antes de la fecha de oferta de la serie respectiva, para gue sea
analizada y autorizada. Una vez autorizada por la Superintendencia de Mercado de
Valores, el Emisor podra comunicar mediante suplemento al prospecto informativo no
menos de dos (2) dias habiles antes de la fecha de oferta de la Serie respectiva. Toda la
documentacién relacionada a la garantia y al Fiduciario debera cumplir con lo establecido
en el Texto Unico del Acuerdo No.2-2010, seccion de Garantias.

El periodo maximo para que las garantias sean debidamente constituidas es de sesenta
(60) dias calendarios, para el caso de las garantias constituidas sobre bienes inmuebles
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se permitird un plazo hasta ciento veinte (120) dias calendarios.

Para las Series garantizadas o las que no cuenten con garantia el Emisor notificara a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores con
no menos de dos (2 dias) Dias Habiles antes de la oferta respectiva,

EL INVERSIONISTA POTENCIAL INTERESASO EN ADQUIRIR BONOS
GARANTIZADOS DEBERA LEER EL SUPLEMENTO AL PROSPECTO QUE CONTENGA
LA DESCRIPCION DE LAS GARANTIAS Y DEMAS CONTRATOS Y DOCUMENTOS.

H. Reuniones y Actuaciones de los Tenedores Registrados

La mecdnica de citacién y veotacién en las reuniones de Tenedores Registrados es
desarrollada a continuacion:

Propdsito. Una reunion de Tenedores Registrados de los Bonos podra ser convocada en
cualguier momento vy de tiempo en tiempo en atencion a lo dispuesto en esta Seccion para
los siguientes propdsitos:

a. notificar al Emisor, o dar cualesquiera instrucciones al Agente de Pago,
Registro y Transferencia o renunciar o consentir la renuncia de cualquier
incumplimiento de alguna disposicién de estos términos y condiciones, sus
consecuencias y cumplimiento;

b. consentir a una enmienda de los términos y condiciones de la Emision; o

c. reallzar cualguier otra accién autorizada bajo los términos y condiciones de
la Emision por o en beneficio de los Tenedores Registrados de |los Bonos o

“por la Ley aplicable.

Convocatoria v Qudrum, El Emisor, el Agente de Pago, Registro y Transferencia o los
Tenedores Registrados que representen por lo menos un veinticinco per ciento (25%) de
valor nominal de los Bonos emitidos y en circulacién podran convocar una reunién de
Tenedores Registrados para tomar acciones en relacion con los Bonos. La convocatoria para
cualquier reunion de Tenedores Registrados debera hacerse con no menos de guince (15)
dias ni mas de treinta (30) dias de antelacién a la fecha de la reunion, mediante entrega
de aviso de ésta, La convocatoria a toda reunion de Tenedores Registrados debera
contener, por lo menos, la fecha, hora y lugar de reunién y la agenda a tratarse en la
misma. Para que haya quérum en cualquier reunién de Tenedores Registrados se requiere
gue estén presentes o representados al menos el cincuenta y un por ciento (51%:) del valor
nominal de los Bonos emitidos y en circulacién. Cuando no se obtenga el quérum antes
mencionado para celebrar una reunién de Tenedores Registrados, dicha reunién se
celebrara con los Tenedores Registrados que estén representados en la segunda fecha de
reunion que para tal proposito se establezca en el aviso de convocatoria de la reunién.

Derecho a Voto, Todo Tenedor Registrado tendra derecho a concurrir, con derecho a voz
y voto, a las reuniones de Tenedores Registrados. Cada mil Ddlares {US%$1,000.00) del
monto de capital emitido y en circulacion de los Bonos dara derecho a un (1) voto en las
reuniones de Tenedores Registrados. Los Tenedores Registrados podrdn hacerse
representar en dichas reuniones por mandatarios o apoderados, bastando para tal efecto
con una mera autorizacion escrita expedida por el Tenedor Registrado o por un apoderado
suyo con suficiente poder.

Presidente y Secretaric. Los Tenedores Registrados presentes en la reunion, designaran
un presidente y un secretario que seran elegidos por el voto favorable de Tenedores
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Registrados que representen al menos el cincuenta y un por ciento (519%) de valor nominal
de los Bonos emitidos v en circulacion representados en la reunion.

Suspension de Reuniones. Cualquier reunion de los Tenedores Registrados de los Bonos
debidamente convocada conforme a esta Seccidn podra ser suspendida de tiempo en
tiempo, y la reunién podra mantenerse asi suspendida hasta nueva notificacion que envie
el Emisor, el Agente de Pago, Registro y Transferencia y los Tenedores Registrados que
hubieren convocado originalmente la reunién seglin el caso.

Conteo de Votos vy Registro de Acciones en las Reuniones, El voto sobre cualquier
resolucion propuesta en una reunion de Tenedores Registrados sera por boleta escrita
donde se consignaran las firmas de los Tenedores Registrados o de sus representantes por
poder v los montos del valor nominal de los Bonos mantenidos o representados por éstos,

El presidente de la reunion designara dos inspectores de los votos quienes contaran todos
los votos emitidos en la reunién a favor o en contra de cualquier resolucidon y quienes
emitirdn en conjunto con el secretario de la reunion un informe escrito de todos los votos
emitidos en la reunion. Un registro de los procedimientos de cada reunion de los Tenedores
Registrados serd preparado por el secretario de la reunion y se le adjuntaran a dicho
registro los Informes en original de los inspectores de los votos en cualquier votacién por
boletas que se tomen de ahi en adelante. El registro debera mostrar los nimeros de votos
que hayan votado a favor o en contra de cualguier resolucion v su respectiva serie. El
registro debera ser firmado y verificado por las declaraciones juradas del presidente y el
secretario de la reunidn y serd entregado al Emisor. Cualquier registro asi firmado y
verificado sera evidencia concluyente de las materias ahi declaradas.

Consentimiento Escrito en [ugar de Reunion. Mo obstante lo dispuesto en esta Seccion en
relacidon con las reuniones de los Tenedores Registrados, en todos aguellos casos en que
sea necesario obtener la aprobacion conforme a lo dispuesto en los términos v condiciones
de la Emision de los Bonos, tal aprobacion podra ser obtenida en forma escrita, sin
necesidad de reunidn, siempre que (i) la persona o entidad que busque la aprobacion
expligue en forma detallada, en el documento en el cual solicite la aprobacién, las materias
o temas cuya aprobacion se solicita y que acompafie ademas, los documentos e informacion
que sean necesarios para que los Tenedores Registrados puedan entender las materias o
temas sujetos a aprobacion y (ii) el documento en el cual se solicite la aprobacién sea
circulado a todos los Tenedores Registrados. En estos casos, se entenderd que se ha
obtenido |a aprobacion del porcentaje de Tenedores Registrados que requieran términos y
condiciones de los Bonos si el documento en que se solicita y explica las materias que son
objeto de la aprobacion es firmado, sin reservas, por representantes autorizados de
Tenedores Registrades que representen el porcentaje del valor nominal emitido v en
circulacién de los Bonos requerido por dichos términos y condiciones para aprobar la
respectiva materia o tema sujeto a aprobacion,

Vaclos. El Emisor vy los Tenedores Registrados consienten que, respecto a cualquier materia
o procedimiento relevante para una reunién de Tenedores Registrados o para obtener la
aprobacion escrita de los Tenedores Registrados, de ser el caso, que no esté expresamente
contemplada en los términos y condiciones de los Bono, el Agente de Pago, Registro v
Transferencia podrd proponer procedimientos, férmulas y recomendaciones para la
aprobacidn por parte de los Tenedores Registrados que representen al menos el cincuenta
y un por ciento (51%) del valor nominal emitido y en circulacion de los Bonos, adoptada a
través de una resolucidn por escrito o en una reunidn, conforme las disposiciones aplicables

de esta Seccidn. -
U
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IVv. INFORMACION DEL EMISOR
A. Historia y Desarrollo del Emisor

El Emisor, cuya razon social es Financiera El Sol, S.A., es una sociedad antnima
constituida y existente de conformidad con las leyes de la Replblica de Panama,
mediante Escritura Plblica No. 7419 de 13 de junio de 1985, de la Notaria Primera del
circuito de Panam4, inscrita al Folio 152468 de |la Seccion Mercantil del Registro Pidblico
de Panama. La duracion del Emisor es perpetua,

El Emisor es una empresa dedicada al otorgamiento de préstamos personales sin
garantfa en la Republica de Panamd, autorizada para ejercer la actividad de financiera
mediante Licencia de Empresa Financiera otorgada por la Direccién de Empresas
Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias mediante Resolucién N°15 del 24 de
septiembre de 1985. Su nombre comercial y de promocién de servicios es Corporacién
El Sol.

El Emisor se encuentra sujeto a la supervision de la Direccion General de Empresas
Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias en lo que respecta a su operacion
comao financiera,

El Emisor es un sujeto obligado de conformidad con lo dispuesto en la Ley 23 del 27 de
abril de 2015 gue adopta medidas para prevenir el blangueo de capitales, el
financiamiento del terrorismo y el financiamiento de la proliferacion de armas de
destruccion masiva, por lo que es también supervisado por la Superintendencia de
Bancos de la Republica de Panama en relacién con su obligacion en la prevencion del
delito de Blanqueo de Capitales, el Financiamiento del Terrorismo y la Proliferacion de
Armas de Destruccian Masiva,

Financiera El Sol, S.A, pertenece al grupo Caribbean Financial Group (CFG), dedicada
principalmente al financiamiento de consumo a través de préstamos personales en
Panama vy el Caribe. CFG fue adquirida en el 2018 en su totalidad por un consorcio
liderado por BayBoston Managers. BayBoston es el patrocinador de un grupo de
inversores que incluyen, pero no se limitan & Insigneo Financial Group, the Elias Group,
Victory Park Capital, Amzak Capital vy M&A Capital. CFG cuenta con 40 afios de
experiencia y actualmente opera en mas de 90 ubicaciones a través de Panama vy el
Caribe, siendo una de las financieras lideres en los mercados donde opera. Su casa
matriz esta ubicada en San Juan, Puerto Rico con una oficina corporativa en Aventura,
FL.

El Emisor es una subsidiaria 100% propiedad de CFG Holdings Ltd.,, una sociedad
organizada de conformidad con las leyes de las Islas Caiman. CFG Holdings Ltd., es a su
vez, una subsidiaria 100% propiedad de CFG Holdings L.P., una sociedad de
responsabilidad limitada organizada de conformidad con las leyes del Estado de
Delaware de los Estados Unidos de América. A su vez, CFG Partners L.P. una sociedad
de organizada de conformidad con las leyes de las Islas Caiman es la propletaria del
100% de las acciones emitidas y en circulacion de CFG Holdings L.P.

La oficina principal del Emisor se encuentra ubicada en la Via Espafia y calle 52, Edificio
Avesa, local 3, Planta Baja, Ciudad de Panama. El apartado postal del Emisor es el 0634-
01542, Replblica de Panama, su teléfono es el 205-4300 y fax 205-4367, El correo
electronico del Emisor es: cgrimaldo@caribbean-financial.com wﬂ,\r\
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A junio de 2023, el Emisor cuenta con 22 sucursales en |la Replblica de Panama.

El Emisor inicié sus operaciones en el afio 1985 con el objetivo principal de brindar
soluciones financieras a un grupo de la poblacion panamefia que no se encontraba
debidamente atendida por la banca tradicional, y que requiriese préstamos pequefios
para atender las necesidades basicas, cuando los ingresos y ahorros familiares no fuesen
suficientes para cubrir las mismas, pero sin la necesidad de aportar una garantia. La
misién del Emisor continda siendo el de brindar préstamos personales hechos a la
medida para cada uno de sus clientes a través de un proceso expedito.

Con el objetivo de crear eficiencias e incrementar sus ventas y atraer nuevos clientes,
durante el afio 2023 el Emisor redujo su red de sucursales de manera estratégica. Esta
iniciativa ha resultado exitosa y mientras se redujo los gastos operativos ha aumentado
progresivamente la cantidad de solicitudes de préstamos recibidas por empleado.

Gastos de Capital y Disposicion de Activos

La principal inversion de capital del Emisor es el otorgamiento de facilidades crediticias
de consumo bajo la modalidad de préstamos con y sin descuento directo, la cual
constituye su principal activo. Conforme los estados financieros no auditados del Emisor
al 30 de junio de 2023, esta inversion se encuentra distribuida en la Replblica de
Panama, en un 63.2% en la capital ¥ en un 36.8% en el interior del pais, Al 31 de
diciembre de 2022, la cartera del Emisor, ubicada mayormente en la Provincia de
Panama, se encuentra distribuida de la siguiente manera:

Porcentaje de Cartera por Patronos
Otros

Pensionados 4% Independiente

1384 %
3 |
|
Empresa
Goblerno Privada
2404 57%

Fuente: Financlera El Sol, S.A.

El financiamiento de gastos de capital se ha realizado mediante (i) facilidades crediticias
obtenidas de bancos locales y de préstamos con partes relacionadas; y (i) patrimonio.

B. Capitalizacion y Endeudamiento

El Emisor se encuentra financiado principalmente por un préstamo rotative inter-grupo
con CFG Investment Limited por un monto de US$104,031,818. A continuacién, se
detallan los principales financiamientos del Emisor al 30 de junio de 2023;

= Saldoal
" ‘Acreedor: Facilidad 30-06-2023
CFG Investment Préstamo
Limited Rotativo U5$104,031,818
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Préstamo

Prival Bank Bancario

LIS$50,000,000

Fuente: Financlera El Edl._s A
A continuacién, presentamos un estado de capitalizacién y endeudamiento del Emisor al

30 de junio de 2023 (cifras no auditadas) comparative con cifras auditadas al 31 de
diciembre de 2022, en US$:

Pasivos ' ‘2022 2023

Cuentas por pagar y pasivos acumulados 7,105,145 5,336,445
Préstamos por pagar 44,454,595 49,373,439
Pasivo de arrendamiento 5,008,669 ' 3,183,547
Primas de seguros por pagar 8,751,155 8,368,871
Préstama por pagar cempalila relaclonada 153,618,909 161,856,616
Impuesto sobre la renta por pagar - 282,749
Total de pasivos 223,938,473 228,401,667
Patrimonio

Acciones comunes 150,000 150,000
Capital adicional pagado 35,192,726 35,192,726
Ganancas acumuladas 23,338,129 26,697,042
Total de patrimonio 58,680,855 62,039,768
Total de pasivos y patrimonio 282,619,328 290,441,435

Los préstamos por pagar entre partes relacionadas estan netos de comisiones diferidas,
descuento de la emisién original (OID) y asignacidn de efectivo restringido,
representando el total de US$49,373,439 en 2023 y US$49,454,595 en 2022, El monto
bruto del préstamo es de US$50,000,000 para ambos los afos.

Ofertas de Compra

Durante el Gltimo ejercicio fiscal no ha habido oferta de compra de las acciones comunes
del Emisor o Intercambio por terceras partes respecto de las acclones comunes del
Emisor por acciones de otras compafiias.

Dividendos Declarados

El Emisor no ha declarado dividendos en los periodos fiscales correspondientes a los
afos 2022 y 2023.

C. Capital Accionario

Al 30 de junio de 2023, el capital autorizado del Emisor es de US$500,000 dividido en
cincuenta mil 50,000 acciones comunes con valor nominal de US$10.00 cada una. Al 30
de junio de 2023, el Emisor ha emitido 15,000 acciones comunes con valor nominal de
US$10.00 cada una, las cuales han sido totalmente pagadas, y son propiedad de CFG
Holdings Ltd, El Emisor no cuenta con acciones en tesoreria. El Emisor no mantiene
valores en circulacion consistentes en derechos de suscripcién ni convertibles. No existe
compromiso de incrementar el capital social del Emisor en conexién con derechos de
suscripcion, obligaciones convertibles u otros valores en circulacion.

En los dGltimos cinco (5) afios el Emisor no ha realizado aportes a capital con bienes
distintos a efactivo en ningln porcentaje. =
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Conciliacién del nimero de acciones en circulacién en los Gltimos cinco (5) afios:

Cantidadde accidnes [emitidas|y T cantidadide@cciones emitidas y

; en.circulacian al principioldealhng an circulacionzlifinalidel ano
2023 15,000 15,000

2022 15,000 15,000
2021 15,000 15,000
2020 15,000 15,000
2018 15,000 15,000

D. Descripcion del Negocio
i. Giro Normal del Negocio

Financiera El Sal, 5.A. proporciona las soluciones financieras necesarias a un sector de
la poblacion que no cuenta, en general, con los servicios de los bancos tradicionales, Los
pequefios préstamos proporcionan a familias en todo Panama la capacidad de cumplir
sus necesidades bdsicas y gastos imprevistos. Estos préstamos, en general,
principalmente son destinados a gastos médicos, gastos educativos, viajes, reparaciones
de la casa o de auto.

El Emisor cuenta con practicas de cobro de préstamos blen establecidas, las cuales estan
disefiadas para mantener a los clientes actuales. Estas practicas incluyen:

=  No hay penalizaciones par pago anticipadao,

= No hay recargos por demora,

= Los préstamos son de interés simple.

* Se ofrecen convenientes opciones de pago.

* Pagos mensuales asequibles gue se ajustan a los ingresos mensuales del cliente.

Los productos de financiamiento de FES estan disefiados para satisfacer las necesidades
de sus clientes y su proceso de otorgamiento de crédito considera primordialmente la
capacidad de pago de sus clientes, Con su amplia experiencia en el sector, el Emisor ha
construido extensos historiales de crédito, cual le permite tener mayor visibilidad al
otorgar créditos.

Al cierre de diclembre de 2022, el cliente promedio de Financiera El Sol tiene 44 afios, 8
anos en el trabajo, pagos mensuales de US$145, plazo promedio ponderado de 60 meses
en |la originacion, y un préstamo con saldo promedio de US$3,088 en la originacion.

Los clientes de FES se dividen en 3 segmentos: Clientes Actuales, Clientes Nuevos y
Clientes Anteriores. Los Clientes Actuales son aquellos que tienen un préstamo activo y
solicitan un préstamo personal nuevo. Los Clientes Nuevos son aquellos que no han
recibido un préstamo anteriormente. Los Clientes Anteriores son aquellos que ya
repagaron su préstamo y ahora estan solicitando un nuevo préstamo,

Tipo de Cliente por Desembolso en la Originacion Modo de Pago de Cartera en la Originacién
{Ultimos doce meses Dic. 2022) (Oltimos doce meses Dic, 2022)

___Clientes Anteriores
(FC}, 13.30%
Clientes Actuales i
{PC), 65‘.05“_ Descuents Directo
\ (PD), 54.60%
Chentes Muewas A
[KE), 21 568 !

. Pago por Ventanilla
[CP), 45.90%




indicador del desempefio de pago de los clientes, (3) reducido riesgo de crédito, (4)
desembolsos recurrentes.

Para cubrir la amplia demanda por su producto, al cierre de junio del 2023 el Emisor
cuenta con una red de 22 sucursales y contaba con mas de 428 empleados. Los
empleados se dividen de la siguiente manera: 160 en Sucursales, 87 en Soporte, 109
en la Unidad Centralizada de Cobro, 25 en la Unidad Centralizada de Analisis de Crédito,
y 47 en Recobros,

Iniciativas de Crecimiento

El Emisor introdujo en el afio 2023 una Iniciativa para mejorar el volumen de préstamos
a empleados de gobierno que cumplen con ciertos atributos de crédito. También en
Marzo del 2023 comenzamos un iniciativa con promotores externos, Finalmente, en Julio
de 2023 se lanzd al mercado un producto para capturar un segmento del mercado sin
crédito establecido.

Gestion de Riesgos

Con los méas de 30 afos de experiencia operativa del Emisor, éste ha establecido
procesos disciplinados de gestién de riesgos que se han validado en numerosos ciclos
econémicos, La familiaridad de FES con su mercado le ha permitide desarrollar
estandares de crédito con métricas operativas especificas,

El riesgo de crédito es administrado y monitoreado de cerca por el Grupo de Riesgo de
Credito de CFG, El grupo gestiona y supervisa toda la informacion de riesgo crediticio
mediante el seguimiento de las métricas de la cartera de préstamos por pais, incluyendo

el tipo de cliente, el tipo de préstamo, el tipo de pago, cualquier cambio en el tipo de
pago, la calificacion y la antigliedad.

La unidad mantiene una base de datos histdrica extensiva y herramientas analiticas que
brindan informacion detallada sobre los préstamos vy el rendimiento de la cartera, vy

garantiza que la administracion vy los gerentes operativos de cada jurisdiccion puedan
acceder facilmente a la informacion.

CFG esta comprometido con la salud financiera conktinua de sus clientes y ha establecido
politicas y pardmetros de Habilidad Para Pagar ("HPP"). Los siguientes factores se
conslderan en el marco HPP de CFG:

1) Ingreso actual o razonablemente esperado. Ingresos de los solicitantes e ingresos del
solicitante conjunto, cuando corresponda. CFG evalila después del préstamo la relacién
deuda-ingreso vy el ingreso disponible.

2) Situacién laboral actual y empleo temporal.
3) La obligacion de pago mensual se basa en el pago "completo."
4) Otras obligaciones de deuda corriente.

5) Historial crediticio. Historial de crédito e informes relacionados de la oficina de crédito

(cuando estén disponibles),
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Administracion de Créditos

Unavez dnrobado el

Credita
15 redd

Evaluacion de Crédito:

* Proceso de consultas “conoce tu cliente” para originacion de crédito.
» Proceso disefiado para evaluar |la capacidad del cliente para pagar.
= Limite de fondos aplican de acorde al perfil del cliente.
= |Los siguientes factores, entre otros, se consideran:

o Ingreso actual y esperado;

o % de endeudamiento;

o Otras responsabilidades financieras;

o Historial de crédito,
» Entrega de fondos el mismo dfa.

Proceso de Aprobacion:

» La aprobacién del crédito estd basada mayormente en la habilidad de pago del
cliente.

« La Unidad Centralizada de Aprobacion de Crédito analiza matrices de riesgo
desarrolladas a través de décadas de experiencia en analisis de crédito, y
ajustada en base a condiciones del mercado, entre otros factores,

= El sistema de manejo de informacion, Oracle Daybreak, permite a la Unidad
Centralizada de Aprobacién de Crédito verificar y analizar las solicitudes.

= Las solicitudes que pasan el filtro inicial son delegadas a personal autorizado para
revision final y proceso de aprobacion.

= 5Si el crédito es aprobado, el personal de la Sucursal genera el cheque para
entregar al cliente.

» Sj el crédito es aprobado, el personal de la Sucursal genera el cheque para
entregar al cliente,

Verificacidn y Prevencidn de Fraude:

» Verificacién hecha por un grupo entrenado de colaboradores diferentes a los gue
originaron el crédito.

= Documentacién de identidad gubernamental v prueba de residencia.

« Comprobacion de empleo.

* Aplicacion de la politica “conoce a tu cliente” y requerimiento de declaracion de
proveniencia de fondos.

* Personal de Sucursal es entrenado en deteccion de fraude.

Prevencion de Lavado de Dinero:

= El Emisor cuenta con politicas de Prevencién de Lavado de Dinero que cumplen
con las regulaciones correspondientes.

» Los sistemas contienen alertas que advierten del riesgo de lavado de dinero.

» El proceso de cumplimiento es monitoreado por el departamento de Auditoria

Interna, o A
8 o
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Metodologia de Gestion de Cobros

= La gestion de cobros de CFG varia segln la region operativa, y es realizada tanto
por las sucursales como por las Unidades Centralizadas de Cobre ("UCC").

= Existen colaboradores con responsabilidades exclusivas de llevar a cabo la
gestion de cobros, el monitoreo de la productividad de las llamadas y el
establecimiento de estrategias de cobranza,

= El personal de cobros es compensado a través de una estructura de salario base,
mas pagos de incentivo por cumplir con las metas de cobros,

Pagos Mangualas

'Uu!ll_'lr]_u!.-

SHiakus Paz y Salvo

Deducida de Cartera
LI o Tienda UCC w

La Gerencia Corporativa de Cobros de CFG es responsable de:

Vencida

= Supervision cercana de todas las unidades de cobro centralizadas.

» Establecer metas y estrategias que faclliten alcanzar los objetivos carporativas
» Planeamiento de la capacidad de cobros y sistema de prioridades.

=  Monitoreo de gestiones de cobro y productividad de llamadas

= Seguimiento de resultados versus metas de por unidad.

=  Penetracion de la lista de trabajo y estrategias de llamadas diarias.

* Pruebas de desafio de cobros, con beneficios para ganadores por unidad. Panel
de rendimiento diario acumulado a traves del mes.

En Panama, CFG opera una Unidad de Cobranza Centralizada especifica para el pais
("UCLC"), que se enfoca Unicamente en cobranzas de préstamos morosos activos. Vale
mencionar que el Emisor cumple con los mas altos esténdares éticos y morales en todo
el proceso de servicio y cobro de sus préstamos.,

Procesamiento de Pagos

Los clientes pueden realizar pagos diarios, quincenales o mensuales de las siguientes
maneras:

Pago Directo: Los clientes realizan el pago de manera directa y voluntaria, ya sea en
efectivo o a través de un cheque, en una sucursal del Emisor o a través del sistema
ePago (intermediario de cobros).

Descuento Directo: A través del descuento directo de la planilla, al cliente |e es debitado
el monto a pagar al Emisor, el cual es remitido por el empleador del cliente directamente

al Emisor de manera mensual. )/(l,\
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Estacionalidad

El Emisor esta sujeto a la estacionalidad debido a clertos eventos comao lo son las fiestas
de Carnaval, el Dia de la Madre, el periodo de regreso a la escuela, la Navidad y otros
feriados nacionales, que impulsan la demanda de préstamos. Ademas, hay festivos
obligatorios por parte de los reguladores en estos periodos que pueden limitar la
capacidad de procesar y liquidar los pagos de los préstamos. Durante estos periodos, la
actividad de cobranzas aumenta y ciertas sucursales operan con horarios extendidos
para permitir a los clientes mas tiempo para realizar los pagos.

Ademas, la Ley 64 de 1961 de la Repiblica de Panama requiere gue las deducciones de
planilla {(descuento directo) de los empleados para pagos de préstamos no hipotecarios
se suspendan durante el mes de diciembre, Como resultado, todos los empleadores en
Panama cesan el descuento directo de la planilla para cualquier pago programado de
préstamos v suspenden el envio de dichos pagos a los acreedores durante el mes de
diciembre. Para mantener la uniformidad en toda su cartera de préstamos, el Emisor
también aplica este cese de descuentos de diciembre a los clientes que no realizan pagos
a través del método de descuento directo, lo que es consistente con la practica del
mercado, Dado que los clientes no tienen un pago mensual para el mes de diciembre,
ocurre lo siguiente en términos de morosidad y medidas de crecimiento!

= Sinose recibe un pago en diciembre, la cuenta del cliente permanece en el mismo
estado de morosidad que tenia al final del mes de noviembre; y

* S| se recibe un pago en diciembre, la cuenta del cliente mejorara en un estado
de morosidad por cada pago mensual completo realizado. Por lo tanto, si se recibe
un pago completo en el mes de diclembre de una cuenta que se clasificd con dos
pagos vencidos al final del mes de noviembre, se reclasificara como un solo pago
vencido., En un mes normal (sin diciembre), esta misma cuenta habrfa
permanecide en el estado de vencimiento de dos pagos.

Aunque el Emisor se adhiere a la obligacién de no realizar cobros durante el mes de
diciembre, continGia realizando los esfuerzos normales de cobro durante el mes de
diciembre con respecto a los clientes que realizan pagos voluntarios y los clientes de
descuento directo gue estan en mora. También continia cobrando intereses en
diciembre, a pesar de que no se exige ningun pago.

Gestion de la Morosidad

La morosidad se mide por pagos mensuales y no por dias vencidos, con las cuentas
agrupadas en grupos de pagos vencidos ("PPD"). PPD corresponde a la cantidad de
cuotas mensuales morosas al final de un mes determinado. Las cuentas corrientes no
tienen pagos contractuales vencidos, las cuentas en el estado 1PPD tienen un pago
vencido, etc, Una cuenta comienza a medirse como morosa cuando cae en el estado
2PPD,

Si bien las cuentas en mora contintian acumulando intereses hasta su cancelacion, FES
no cobra recargos por demara ni ninguna otra multa monetaria. Las cuentas que llegan
a siete 0 mas pagos contractuales vencidos al final del mes se cancelan y se eliminan
automaticamente del conjunto de cuentas activas. Una vez que un cliente tiene una
cuenta cancelada, no son elegibles para recibir futuros préstamos de FES. (_}?‘{(\
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Las cuentas de los clientes fallecidos se cancelan durante el mes en que FES recibe la
documentacién que confirma su estado (por ejemplo, certificado de defuncion o
notificacidn de la corte),

Las sucursales administran las cuentas de “"Primer Aviso", con uno o mas dias de
vencimiento, con una administracion adicional de la Unidad Centralizada de Cobros.

Los procedimientos de la Unidad Centralizada de Cobros de FES incluyen:

* Horas de operacion extendidas para proporcionar cobertura de llamadas de cobro
en las horas de la noche y los fines de semana cuando las sucursales estan
cerradas;

= Canales alternativos de contacto de cobros, tales como mensajes de texto y
visitas de campo.

Los procesadores de pagos ofreciendo servicios a FES son:

=  Yappy: Solucion de banco General que permite a los clientes realizar sus pagos
en efectivo utilizando su teléfono mévil,

= Banca en Linea y Mdvil: Los clientes de FES pueden hacer su pago a traves de
banca en linea. De igual forma, pueden agendar pagos recurrentes,

» Banco General: Clientes pueden realizar sus pagos en persona en cualquier
sucursal de Banco General.

= Punto Pago: Pago mensual en persona en cualquier Kiosko de Punto Pago a través
del pals.

= Descuento Directo de su némina o planilla: Los pagos son descontados del salario
de los clientes. Requiere que el cliente firme un formulario de autorizacion.

= En persona en nuestras sucursales: Clientes pueden realizar sus pagos en
persona en cualguier sucursal de FES.

Mitigacion de Pérdidas

El programa de mitigacién de pérdidas de FES permite el refinanciamiento de préstamos
que se encuentran en estado de morosidad (es decir, 2PPD o mas) caso por caso para
aguellos clientes que cumplen con nuestros estandares de desempefio, incluyendo (a)
la cantidad especificada de pagos consecutivos recientes y (b) la capacidad para cumplir
con las obligaciones de pagar su deuda vy situacion explicable por atraso (por ejemplo,
gasto medico extraordinario o periodo de desempleon).

FES tiene dos programas de mitigacion de pérdida:

1) En el primer programa el cliente refinancia el saldo pendiente completo del
préstamo (incluyendo el saldo acumulado con el interés no pagado). Este
programa no permite adelantos de efectivo adicionales al cliente. Los clientes que
buscan este programa deben haber realizado un minimo de tres pagos mensuales
consecutivos completos al momento de la solicitud, Al clerre de junio de 2023, el
monto de los préstamos parte de este programa en la cartera fue de US4$2.7
millones o 1.6% del principal de los préstamos por cobrar,

2) El segundo programa consiste en el anterior, més se puede incluir un pequefio
anticipo en efectivo para el cliente de hasta US$500. Los clientes que buscan este
programa deben haber hecho un minimo de seis pagos mensuales completos y
consecutivos en el momento de la solicitud. Al cierre de junio 2023, la cantidad
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de los préstamos como parte de este programa fueron de US$0.2 millones 0 0.1%
del principal de los préstamos por cobrar.

Las solicitudes bajo los Programas de Mitigacion de Pérdidas se examinan
cuidadosamente antes de aprobarse para evitar aumentar el riesgo de crédito. Adn que
ambos corresponden a una proporcion relativamente baja del total de la cartera. Las
politicas de suseripcién de estos programas requieren verificacion de empleo y se busca
resolver el problema subyacente que conduce a la morosidad. La gerencia cree que la
politica caso por casc proporciona al cliente una manera de mantener o mejorar su
calificacion crediticia, cual se vio afectada por el atraso,

Esfuerzos de Recuperacion

La Unidad de Recuperacion es responsable de la gestidn de recobros; establecimiento de
estrategias y analisis de resultados de los préstamos vencidos de la cartera. En Panama
opera el departamento de recuperaciones a través de una unidad centralizada. El mantra
de la unidad es que la supervision y el monitoreo diario son impulsores principales detras
de la mejora de las recuperaciones. A diciembre del afio 2022, el equipo de recuperacién
estaba conformado por 63 miembros, y opera como una unidad completamente
independiente de la Unidad Centralizada de Cobros, lo que permite al equipo enfocarse
en responsabilidades especializadas.

Vale mencionar que por politica CFG no vende ninguna cuenta cancelada; sin embargo,
en algunos casos se utilizan agencias de cobranza para recuperaciones, Estas agencias
locales son cuidadosamente seleccionadas, evaluadas y aprobadas por CFG Operaciones,
CFG Cobros v CFG Legal. Todas las agencias de cobro bajo el Departamente de Recobro
son compensadas a contingencia, siendo sus honorarios pagados en base a un
porcentaje particular de lo que cobran, si no cobran, no reciben compensacion de
honorarios.

En los Gltimos doce meses hasta diciembre de 2022, 73% de la recuperacion de
préstamos contra reserva fue generada por el Departamento de Recuperacion de FES,
mientras que 26.3% fue generado por Agencias de Recuperacion y 0.7% por firmas
legales.

Tecnologia

El Departamento de Tecnologia de la Informacion gestiona la red global y local, el
mantenimiento del hardware y las relaciones de gestién con proveedores externos,

El Emiser mantiene un entorno de sistema de informacion basado en una nube privada
y alojada con IBM. Las sucursales y oficinas domésticas de CFG se conectan directamente
con IBM Cloud y Microsoft Cloud utilizando canales de comunicacion encriptados alojados
por ATT Cloud para servicios de tecnologia.

El sistema de originacion y mantenimiento de préstamos llamado Daybreak es
proporcionado por Oracle. Esta herramienta es utilizada durante la vida de los prestamos
ofrece calculos de originacién, entrada de solicitudes, suscripcion, financiamiento /
desembolso y proporciona informacion para respaldar la contabilizacion de pagos,
servicio al cliente y funciones de cobro.

Adicionalmente el Emisor cuenta con una plataforma financiera proporcionada por
Oracle, llamada E-Business Suite. Esta plataforma financiera, ofrece un completo libro

Ul
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de contabilidad general, cuentas por pagar, cuentas por cobrar, gestion de activos e
informes para nuestro equipo de operaciones.

CFG lleva a cabo pruebas de recuperacién de desastres anualmente para garantizar que
las operaciones comerciales se puedan mantener en caso de una falla importante del
1IBEM Production Environment Data Center.

Departamento de Cumplimiento

La funcion del Departamento de Cumplimiento de CFG tiene su sede en Panama y esta
compuesta por nueve empleados. El jefe de Auditoria Interna reporta directamente a la
Junta de Directores de CFG. El Departamento es responsable de desarrollar un plan de
cumplimiento anual basado en las evaluaciones de riesgo de las sucursales,
departarmentos centralizados, sistemas y funciones.

La auditoria interna tiene la autoridad y la responsabilidad de realizar auditorfas en todas
las divisiones de CFG y tiene completo acceso a todos los registros, tecnologla, propiedad
fisica v personal relevante para su revision. Otras responsabilidades generales del
Departamento incluyen:

» Asistir a la Administracion en el cumplimiento de sus responsabilidades segtn los
estatutos, reglamentos vy politicas de la compafiia.

»  Determinar la confiabilidad de la informacidn producida dentro de la empresa y
la efectividad de las politicas internas y procedimientos.

* Ayudar a la gerencia a lograr la administracién mds eficiente de los recursos de
la compania y el control de Operaciones, mientras se hacen recomendaciones
para mejoras.

El alcance del plan de Cumplimiento del 2023 enfatiza en garantizar que todas las
operaciones y transacciones realizadas por la financiera cumplan con las regulaciones vy
normativas vigentes, as/ como en garantizar la transparencia y la proteccion de los
intereses de los clientes v accionistas.

La funcién de auditoria interna es realizada por una compafia externa (Crowe LLC) el
cual tiene un plan de auditoria interna de tres afios y lleva a cabo una revision de
distintas areas.

Politica Contra el Blanqueo de Capitales y el Financiamiento del Terrorismo

CFG mantiene programas sdélidos contra el blanquec de capitales y el financiamiento del
terrorismo, incluyendo la capacitacion anual de sus colaboradores. Al momento de la
creacién, cada cliente esta codificado con un cédigo de riesgo de Prevencién de Blanqueo
de Capitales y se monitorea mensualmente.

El Departamento de Prevencion de Blanqueo de Capitales consta de cinco empleados,
incluyendo un Gerente de Departamento que informa directamente al Vicepresidente
Senior de Operaciones de CFG. Entre sus respohsabilidades, el Departamento debe
asegurarse de que el Emisor cumpla con todas las politicas de Prevencidn de Blangueo
de Capitales y Financiamiento del Terrorismo para cumplir con las regulaciones
aplicables. Adicionalmente, auditorias son realizadas frecuentemente por el regulador y
también por el Departamento de Auditoria Interna de CFG, .
i i
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2 Descripcion de la Industria
Empresas Financieras en Panama

La Direccién de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias es el
regulador de las actividades del sector financiero conformado por las empresas
financieras, de arrendamiento financiero, casas de remesas de dinero y casas de
empefio. Como tal, lleva a cabo programas de fiscalizacion y control de las operaciones
de préstamos o financiamientos que realicen las empresas financieras dentro del
territorio de la Reptlblica de Panama, mediante la aplicacion de la Ley 42 de 23 de julio
de 2001 “Por la cual se reglamentan las operaciones de las empresas financieras”,

De acuerdo con informacién disponible a la fecha de este prospecto, publicada por la
Direccion de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias, hasta finales
del afio 2022 habia ciento ochenta v un (181) entidades con licencia para operar como
empresas financieras.

Del total de las empresas financieras registradas, 159 se encuentran ubicadas en la
provincia de Panama, 9 en la provincia de Chiriqui, 7 en la Provincia de Coldn, y el
restante del total de las empresas financieras se encuentran en las provincias de
Veraguas, Coclé y Herrera,

A continuacion, se presenta la composicién del Balance de Situacion y el Estado de
Resultados de las Empresas Financieras registradas ante la Direccion de Empresas
Financieras para el 30 de junio de 2023, de conformidad con la informacién mas reciente
que reposa en las oficinas de dicho regulador:

Replblica De Panama
Ministerlo De Comercle E Industrias
Direccion De Empresas Financleras
Balance De Situacdidn De Las Empresas Flnancieras Aflo 2023

{En US%)

Activos
Efectivo y equivalents de efectivo 2,887 462
Efectivo Restringido 6,403,274
Cuentas Y Efectos Por Cobrar 118,071,741
Prestamos:
Crédito de Consumo 167,359,657
Intereses por cobrar 6,465,636
Total prestamos por cobrar, Incluyendo por
intereses: 173,825,293
Menaos: Provision para perdidas craditicias 28,784,649
Moblliarios ¥ Equipos 795,196
Impuesto sobre la renta prepago 398,167
Otros Activos 623,634
Activas impuestos diferidos 13,639,682
Activos por el derecho de uso 2,581,635
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Total De Activos 290,441,435
Pasivo y Capital
Cuentas Y Efectos Por Pagar 5,336,445
Prestamos pagaderos 49,373,439
Primas por seguro por pagar 8,368,871
Cuentas por pagar a compafiias relacionadas 161,856,616
Pasivo de arrendamiento 3,183,547
Impuesto sobre la renta por pagar 282,749
Total De Pasivo 228,401,667
Acciones Comunes 150,000
Capltal Adiclonal pagado 35,192,726
Ganancias Acumuladas 26,697,042
Total De Capital
62,039,768
‘Total De Pasiva Y Capital 290,441,435

Replblica De Panamé
Ministerio De Comerclo E Industrias
Direccidn De Empresas Financleras

Ingresos ¥ Gastos De Las Empresas Financeras Afio 2023

{En US$}
Ingresos Por Intereses y comisiones 29,687 374
Otros Ingresos 1,409,223
Total De Ingresos 31,096,597
Intereses Pagados Sobre Financiamiento Reclbido 9,991,939
Provisién para perdidas en préstamos de consumo 4,838,349
Sueldos ¥ Salarios 4,660,523
Impuesto sobre la nomina 563,131
Compensacion de incentivo 290,165
Prestaciones para empleados 213,432
Alguileres 44,177
Utilidades 166,892
Limpleza 102,225
Depreciacion 761,138
Seguridad 93,917
Cargos por servicios 2,837,880
Equipo de Computo 636,568
Gestidn de cobros 333,067
Impuestos 347,519
Comunicacian 301,945
Cuotas obrero personal 649,756
Publicidad 251,372
Viajes 64,0685
Misceldnens 36,515
Cargos bancarios 110,922
Litiles de oficina 148,761
Recursos humanos 72,116
Honerarios profesionales 207,110
Mantenimientos y reparaciones 128,036

Costos diferidos de originaciones de préstamaos

(1,457,7186)

Total De Gastos

26,394,703
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Total De Utilidades En El Periodo 4,701,894

Mepas: Impuesto [ Renta ‘ 361,354
Impuesto Complementario 854,747
Total Utilidades Retenidas 1,216,101
Ganancias netas acumuladas Al Inicio Afio 23,338,129

Ganancias netas acumuladas Al Final Afio
26,647,042

Situacion Econdmica Nacional

Fuente: Informe Econdmico y Social al segundo trimiestre 2020 - Ministerio de Economia
v Finanzas. www.mef.goh.pa.

Seglin la informacién proporcionada por el Instituto Nacional de Estadistica y Censo
(INEC), la economia de Panama experimentd un aumento significativo. Segun los datos,
el Producto Interno Bruto (PIB) real del pais alcanzé los B/.21,022.9 millones al
acumularse hasta junio de 2022, lo que representa un crecimiento del 11.8% en
comparacion con el mismo periodo del afio anterior. Este aumento indica un mayor
dinamismo y actividad econémica en la Reptblica de Panama durante ese periodo.

Las acciones ejecutadas para la Reactivacion Econdmica junto a los altos indices de
vacunacion permitieron que las actividades productivas se mantuvieron operando. El
mayor crecimiento se registro en: Otras actividades comunitarias, sociales y personales
de servicios (49.2%), Hoteles y restaurantes (48.2%), Pesca (20.2%), Comercio
(19.6%), Construccion (18.9%), Transporte, almacenamiento y comunicaciones
(14.1%), Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler - contabilidad, juridica e
inmobiliaria- (12.5%), y Explotacién de minas y canteras (7.3%).

Variacion porcentual del PIB real, segin algunas actividades econémicas: Primer y
sequndo trimestre y primer semestre de 2022/2021

i 2022/2021
Actividad econdmica L Teim L Tm Taem

PIB Taotal 13.6 9.8 11.B
Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura 2.1 0.8 1.4
Pesca 6.7 322 20.2
Explotacion de minas y canteras 9.2 4.6 3
Industrias manufactureras 5.3 4.1 4.7
Suministro de electricidad, gas'y agua B 1.8 3.8
Construccian 21,7 15.6 18,9
Camerclio 22.4 i5.% 19.6
Hoteles y restaurantes 63.6 29.2 q8.2
Transporte, aimacenamlanto y comunicaclones 11.9 16.2 14.1
Intermediacién financiera 3.3 4.9 4.1
Actividades inmobiliarias, empresariales y de alguiler -mercad 12.6 12.4 12.5
Serviclos de educacidn privada -4.5 -0.4 2.7
Actividades de servicios sociales v de salud privada 4.1 7.3 5.8
Otras actlvidades comunitarias, sociales y persanales de servi 52.3 18.7 49,2
Propiedad de vivienda 3 X2 3.1
Hogares privadas con serviclo doméstico 1.9 6.1 3.9
Otra produseidn no de mercado - Goblerno genera 2.4 -1.4 0.5
Impuestos netos de subvenciones 47 3.6 19.5

Fuente: Institute Naclonal de Estadistica y Censo.
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Sobre las actividades econémicas con mayor crecimiento:

En el primer semestre de 2022, diversas actividades econdmicas en Panama
experimentaron crecimientos moderados. Entre ellas se encuentran la Explotacion de
minas y canteras (7.3%), Actividades de servicios sociales y de salud privada (5.8%),
Industrias manufactureras (4.7%), Intermediacion financiera (4.1%), Hogares privados
con servicios domeésticos (3.9%), Suministro de electricidad, gas y agua (3.8%),
Propiedad de vivienda (3.1%), Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura (1.4%), y Otra
produccion no de mercado — Goblerno General (0,5%).

En el sequndo trimestre de 2022, destacan los siguientes aspectos de algunas de estas
actividades:

= Actividades de servicios sociales y de salud privada (7.3%): Este sector
experimentd un crecimiento notable debido a una mayor demanda de atencion
hospitalaria, segiin el INEC. Ademas, las primas de seguros de salud aumentaron
significativamente en un 13,9% en comparacion con el segundo trimestre del afio
anterior.

» Intermediacion financiera (4.9%): Esta area se vio favorecida por el
incremento en la cartera crediticia del Sistema Bancario Nacional, tanto a nivel
interno (4.1% mas) como externo (32.3% mas). También se observd un aumento
en los depositos totales (1.09%).

También experimentaron crecimiento en el segundo trimestre: Hogares privados con
servicios domésticos (6.1%), Industrias manufactureras (4.1%), Impuestos netos de
subvenciones (3.6%), Propiedad de vivienda (3.2%), Suministro de electricidad, gas y
agua (1.8%), y Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura (0.8%).

Sin embargo, la unica actividad gue mostré una disminucion acumulada en el primer
semestre de 2022 fue servicios de educacion privada (-2.7%), principalmente debido a
la migracién de estudiantes del sector privado al oficial, especialmente en los niveles de
secundaria y universitaria.

A pesar de estos desafios, la produccion de bienes y servicios, medida por el IMAE,
aumentd un Impresionante 13.2% en el perfodo acumulado de enero a junio de 2022,
Esta tasa supera la del mismo periodo del afio anterior (9.8%), demostrando la robustez
de la recuperacidn econdmica después de |los impactos de la pandemia del COVID-19 v,
este afio, se suma el conflicto bélico internacional y sus consecuencias a nivel mundial.

Segun el INEC, varias actividades econdmicas destacaron por su buen desempefio en el
primer semestre, incluyendo Otras actividades comunitarias, sociales y personales de
servicios, Explotacion de minas y canteras, Comercio, Construccion, Hoteles y
restaurantes, Transporte, almacenamiento y comunicaciones, Intermediacion financiera,
Pesca, Electricidad y agua, Administracién publica, Industrias manufactureras vy
Actividades inmaobiliarias, empresariales y de alquiler. Por otro lado, los sectores que
mostraron tasas acumuladas negativas fueron Agropecuario, Hogares privados con
servicios domeésticos, Servicios de educacion privada y Servicios de salud privada.

Wf"‘
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3. Mercado de Competencia

El principal mercado del Emisor es la Republica de Panama, El origen geografico que
representa los mayores ingresos del Emisor es la provincia de Panama (61.9%),
sequidos en orden de importancia por las provincias de Panama Oeste y Chirigui. La
fuente principal de los ingresos del Emisor proviene de los intereses generados por el
negocio de préstamos personales.

El Emisor ho tiene clientes que representen mas del 10% de sus ingresos.
Adicionalmente, vale mencionar que Financiera El Sol no otorga préstamos a extranjeros,
turistas o a personas jurfdicas.

El consumidor objeto del El Emisor reline |as siguientes caracteristicas:

Personas naturales.
No mayor a 75 afios.
Asalariados (empresa privada o gobierno), independientes con declaracion de
renta y jubilados o pensionados,

« Minimo un afio de estabilidad laboral o presentacién de dos declaraciones de
renta.

El Emisor ofrece los préstamos por medio de su red de sucursales y a través de su pagina
web (www.corporacionelsol.com). A través de dicha pagina web el cliente puede iniciar las
gestiones para aplicar a un préstamo personal, El Emisor no utiliza servicios de
promotores de préstamos. El cliente puede solicitar préstamos, recibir desembaolsos y
realizar pagos en todas las sucursales del Emisor.

4, Restricciones Monetarias

En Panama no existe decreto, regulacion o legislacidén alguna que pueda afectar la
importacion o expartacion de capital o la disponibilidad del efectivo para el uso del
Emisor.,

5. Litigios Legales

El Emisor no es parte de litigio legal o proceso administrativo que de ser resuelto en
forma adversa al Emisor pudiese tener una incidencia o impacto significativo en su
negocio o condicién financiera.

6. Sanciones Administrativas

El Emisor no ha sido objeto de sanciones por parte de la Direccion de Empresas
Financieras, la Superintendencia de Bancos de Panama ni la Superintendencia del Mercado
de Valores,

E. Estructura Organizativa

El Emisor es una subsidiaria 100% propledad de CFG Holdings Ltd. (Islas Caiman), quien
a su vez es una subsidiaria 100% propiedad de CFG Partners Holdings L.P. (Estado de
Delaware). CFG Holdings L.P., es propiedad de CFG Partners L.P. (Islas Caiman), que
esta 100% controlada por su Socio General, CFG TopCo GP LLC, M
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Financiera El Sol S.A. es la empresa matriz de CFG Panama Holdings 1, CFG Panama
Holdings II, y El Sol Call Center (100% Accionista), La entidad de CFG Investments I es
99.8% propiedad de Financiera El Sol v 0.1% propiedad del Holdings 1. La entidad de
CFG Investments Il es 99.8% propiedad de Financiera El Sol y 0.1% propiedad de
Holdings 2.

s
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F. Propiedades, Plantas y Equipo

Al 31 de diciembre de 2022 el Emisor no cuenta con activaos fijos de importancia. El valor
neto de los activos fijos que mantiene asciende a US$978,342 lo cual representa menos
de 1.0% del valor total de sus activos. Todo el espacio utilizado por el Emisor para la
ejecucion de sus operaciones es arrendado,

G. Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias

Actualmente el Emisor no posee patentes, tampoco mantiene politicas en cuanto a
investigacion y desarrollo.

H. Informacion sobre Tendencias
Tendencias Macroecondmicas de Panama
Fuente: Banco Mundial

Antes de la pandemia de COVID-19, la economia panamefia crecid cuatro veces mas
rapido que el promedio de América Latina y el Caribe. Sin embargo, en 2020, la economia
se contrajo un 17.7%, siendo la mads significativa de la region debido a su estructura
orientada a los servicios. No obstante, experimentd un fuerte repunte con crecimientos
del 15.8% y 10.8% en 2021 y 2022, respectivamente, M
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Panama destaca como centro logistico, comercial y financiero, y las exportaciones de
minerales, especialmente cobre, han adquirido importancia. Se espera un crecimiento
futuro del 6.3% y 6.5%, respaldado por sectores como construccion, transporte, turismo
y mineria. Las proyecciones indican que el déficit por cuenta corriente disminuird hasta
el 3.4% del PIB en 2023.

La politica fiscal se espera que se adhiera a la ley de Responsabilidad Social y Fiscal, y
se anticipa una disminucidn de la deuda publica y el déficit fiscal hasta el 55.3% vy 1.5%
del PIB en 2025, respectivamente. Sin embargo, se sefala la necesidad de medidas para
abordar riesgos fiscales relacionados con los ingresos del Canal, la minerfa vy
desequilibrios en el sistema de pensiones,

A pesar de la disminucion de la pobreza en las (ltimas décadas, el desempleo vy la
informalidad aumentaron entre 2017 v 2019, exacerbados por la pandemia. Se espera
una disminucion continua de la pobreza, alcanzando el 13.4% en 2023, con el respaldo
de programas gubernamentales y subsidios.

A pesar de un entorno macroeconomico estable, se vislumbran posibles reformas fiscales
a medio plazo, incluyendo ajustes al sistema de pensiones, gasto e impuestos. Riesgos
economicos podrian surgir de la necesidad de reformas en el sistema de pensiones,
debilidades en la administracion tributaria vy eventos climaticos extremos, como el
fenomeno de El Nifio. '

Tendencias en la Industria Financiera

El Emisor no ha identificado avances o innovaciones tecnoldgicas recientes relacionadas
con el otorgamiento de préstamos personales,

V. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A. Cifras Financieras del Emisor

A continuacién, presentamos el balance general del Emisor al 30 de junio de 2023 (cifras
no auditadas) comparativo con cifras auditadas al 31 de diciembre de 2022 y 2021, en
Uss:

Balance General 2021 2022 2023
Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo B,581,372 9,357,726 2. BR7 462
Efectivo restringldo 1,593,837 3,106,955 G,403,274
Préstamos por cobrar, neto de provisiones 135,533,191 141,284,017 145,040,644
Automavil, mabiliario, equipo y mejoras 1,313,228 978,342 795,196
Impuesto pagado por anticipado 29,656 28,007 398,167
Activos por impuestos diferidos 13,538,476 14,494 429 13,639,682
Cuentas por cobrar a compafiia relacionada 55,948,178 108,492,917 118,071,741
Activo por derecho de uso 4,842 381 4,159,205 2,581,635
Otros activos 706,350 717,730 623,634
Total de activos 222,086,669 282,619,328 290,441,434
Pasivos
Cuentas por pagar 6,049,729 7,105,145 5,336,445
Préstamos por pagar 49,250,710 49 454 595 49,373,439
Ctros pasivos = =
Primas de seguros por pagar 6,256,977 8,751,155 8,368,871
Préstamo por pagar compaiila relacionada 102,835,851 153,618,909
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282,749
Impuesto sobre la renta por pagar

Pasivo por arrendamiento

5,659,571 5,008,669

3,183,547
Total de pasivos 170,052,878 223 938,473 228,401,667
Patrimonio
Acclones comunes 150,000 150,000 150,000
Capltal adicional pagado 28,192,726 35,192,726 35,192,726
Gananclas acumuladas 23,691,065 23,338,129 26,697,041
Total de patrimonio 52,033,791 58,680,855 62,032,767
Total de pasivos y patrimonio 222,086,660 282,619,328 290,441,434

A continuacion, presentamos el estado de resultados del Emisor al 30 de junio de 2023

(cifras no auditadas) comparativo con cifras auditadas al 31 de diciembre de 2022 y
2021, en US%:

1.

Estado de Resultados 00 2021 2022 2023
Ingresos
Ingresos por intereses y comisionas 52,910,402 56,347,844 29,687,374
Oftros ingresos 1,306,977 1,503,122 1,409,223
Total de ingresos 54,217,379 57,850,966 31,096,597
Gastos
Provision para pérdidas en préstamos 17,685,257 9,870,308 4,838,349
Gastos por intereses 18,312,071 15,707,719 8,991,939
Gaslos generales y administrativos 27,734,542 29,934,150 11,564,415
Total de gastos 61,128,518 58,116,529 26,394,703
Ganancia/(Perdida) antes del
impuesto (6,911,139) (265,563) 4,701,894
Gastof{beneficio) de impuesto (1,383 ,462) (42,303} 1,216,104
Ganancia/(perdida)del afio (5,527,677) {223,260) 3,485,793
Depreciacldn y Amartizacidn 1,696,214 1,650,550 761,137
EBITDA 13,097,146 17,581,529 14,238,869
Margen EBITDA 24.16% 30.39% 33.02%

Discusiéon de los Resultados Financieros y Operativos del Emisor

Liquidez
Activos 2021000 2022 2023
Corrientes 8,581,372 9,357,726 2,887 4582
Mo Corrientes 213,505,297 272,728,943 287,553,972
Total Activos 222,086,669 282,086,669 290,441,434
Pasivos
Corrientes 6,049,729 7,105,145 5,336,445
Mo Corrientes

164,003,149
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Total Paslvos 170,052,878 223,938,473 228,401,667

Capital de Trabajo 52,033,791 58,680,855 62,039,768
Act. Corrientes / Pas, Carrientes 141.85% 131.70% 54.11%
Mct, Corr, [ Total Aclivos 3.86% 3.31% 1.00%
Pas. Corr / (Pasivo + Capital) 2.72% 2.51% 1.85%

Fuente: Financera El Sol, S.A.

Los activos corrientes representaron 3.31% de| total de los activos al cierre del 2022 y
los pasivos corrientes representaron tan solo 2.51% del total de pasivos mas capital a
esa fecha, reflejando una razdn de liquidez de activos corrientes entre pasivos corrientes
de 131.70%. Por consiguiente, la empresa reflejé un capital de trabajo con una cifra
positiva de US4$58,680,855.

2. Recursos de Capital

Al cierre de Junio de 2023, las cuentas con mas de 4 pagos vencidos se mantuvieron
ascendiendo levemente a aproximadamente US$13.2 millones contra su cifra de
US$12.6 millones registrada al cierre de Junic de 2022, Vale mencionar que la cartera
de préstamos del Emisor es de mas de 45,000 préstamos y ningan préstamo individual
supera el 0.01% del total de las cuentas por cobrar a préstamos. Cabe resaltar que todos
los préstamos son de consumo y estos son otorgados a personas naturales, por lo que
el Emisor no otorga préstamos a empresas o préstamos hipotecarios. A diciembre de
2022 la empresa cerrd con capital de trabajo de US$58,680,855 comparado con
US$62,039,768 a junio de 2023, lo que representa un aumento de

En US$ millones, excepto % " '6/30/2023 12731/2020
Préstamos por cobrar mas intereses por cobrar $179.88 $180.73
2+ pagos vencidos £31.15 $24.60
4+ pagos vencidos $15.92 $13.11
Total de préstamos contractuales morosos como porcentaje
de préstamos e Intereses por cobrar R 13:61%
Pravision para pérdidas en préstamos come porcentaje de
préstamos e intereses por cobrar 16.00% 17.99%
Pristamos castigados netos comao porcentaje de préstamos i i
& Intereses por cobrar A3 2454
Morosidad de 2+ pagos vencidos % 17.32% 13.61%
Marosidad de 4+ pagos vencldos % B.85% 7.26%
Morosidad (US$ miles) 6/30/2023 12/31/2022
2 pagos vencidos 9,082 6,124
3 pagos vencidos 6,149 5,365
4 pagos vencidos 5,477 5,267
5 pagos vencidos 5,456 4,559
6 pagos vencidos 4,982 3,287
2+ pagos vencidos 31,146 24,601
Morosidad (%) ! 6/30,/2023! 12/31/2022
2 pagos vencldos 5.05% 3.39%
3 pagos vencldos 3.42% 2.87%
4 pagos vencidos 3.05% 2.91%
5 pagos vencidos 3.03% 2.52%
6 pagos vencidos 2.77% 1.82%
A\
U;y-/""
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2+ pagos vencidos 17.32% 13.61%
Fuente: Financiera El Sol, 5.A.

Cabe destacar que la politica del Emisor relacionada a la provisién para pérdidas
crediticias se basa en su experiencia de pérdida en relacién con las cuentas por cobrar
financieras pendientes v se establece a través de una provision para pérdidas crediticias
cargadas al gasto. La provisibn es una cantidad que la Administracion considera
adecuada para absorber las pérdidas probables en las cuentas por cobrar existentes que
pueden volverse incobrables en base a las evaluaciones de cobranza de las cuentas por
cobrar y la experiencia previa de pérdida de crédito. La determinacién de la
Administracion sobre el nivel de la provision para pérdidas crediticias se basa en varios
juicios y supuestos que incluyen condiciones econdmicas generales, composicion de la
cartera de préstamos y experiencia previa en pérdidas. Los créditos financieros se dan
de baja cuando se consideran como incobrables o al final del mes en el que no se recibio
el séptimo pago. Cuando una cuenta por cobrar se da de baja, los intereses devengados
y no pagados se cargan contra los intereses y comisiones. Las recuperaciones posteriores
se acreditan a la provision.

3. Resultados de las Operaciones

En 2022, los ingresos totales fueron de $57,850,966, correspondientes al afio completo,
mientras que en 2023, los ingresos hasta junio alcanzaron $31,096,597. Los gastos
totales en 2022 fueron de $58,116,529 para el afio complete. En contraste, en 2023, los
gastos hasta junio disminuyeron a $26,394,703. Esta reduccién en los gastos
proporcional a los niveles de ingresos permitié que la empresa pasara de tener una
pérdida de $223,260 en 2022 a obtener una ganancia de $3,485,793 hasta junio de
2023.

C. Analisis de Perspectivas del Emisor

La administracidn de Financiera El Sol mantiene una vision optimista sobre el entorno,
respaldada por una cartera de crédito saludable en linea con las politicas de la empresa,
la cual se gestiona de manera efectiva, aplicando politicas crediticias conservadoras para

asegurar un crecimiento gradual y estructuradao del negocio,

La actividad principal del Emisor se sequira centrando principalmente en la colocacidn
de prestamos de consumo,

VI. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES,
ASESORES Y EMPLEADOS

A. Identidad, Funciones y Otra Informacién Relacionada
1. Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores
La Junta Directiva del Emisor esta compuesta por 4 Directores.

Los Directores y Dignatarios del Emisor son: g
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Concepcion M. De Grimaldo - Presidenta y Directora

Nacionalidad ! panamena

Domicilio Comercial : Via Espafa, Edificio Avesa, local 3, Planta Baja, Ciudad de Panama
Fecha de nacimiento : 16 de marzo de 1960

Apartado Postal 1 0634-01542

Correo Electrénico  : cgrimaldo@caribbean-financial.com
Teléfono : (507) 205-4345

Fax : (507) 205-4367

Obtuvo su licenciatura en Psicologia. Trabajé en Financiera Dos Mil como Gerente de
Operaciones. Labora para el Emisor desde ¢l afio 1987, donde ha occupado cargos de
Vendedora, Gerente Regional y Gerente de Operaciones. Ademas de sus funciones como
Directora y Presidenta, es la actual VP Gerente de Pais.

Gustavo A. Uceda- Vélez - Tesorero y Director

Naclonalidad : estadounidense

Domicilio comercial : 880 SW 145th Ave, Suite 306, Pembroke Pines, FL
Fecha de nacimiento : 05/26/1972

Apartado Postal 1 33027
Correo Electronico  : guceda@cfgpartners.com
Teléfono : TB7-409-7646

Gustavo A. Uceda tiene mas de 20 afios de experiencia en servicios financleros. Comao
Vicepresidente Senior de Cobranzas desde diclembre de 2015, Vicepresidente de
Cobranzas desde marzo de 2011 y Director de Cobranzas desde octubre de 2008, el Sr.
Uceda es responsable de |la gestion y el seguimiento de todas las operaciones de
cobranza de CFG, Incluida la supervisidn directa de nuestra convocatoria internacional
de CCU, centros. Anteriormente trabajo en nuestro grupo de Riesgo de Creédito desde
2006 y anteriormente trabajo como Vicepresidente Asistente desde 2002 para Wells
Fargo Financial en la division de Consumo de América Latina. También ocupd varios
puestos directivos para la division de Consumo de Estados Unidos de Wells Fargo desde
1998, El Sr. Uceda tiene un B.A. de la Universidad de Cornell.

Gian Carozzi — Director
Macionalidad : estadounidense

Domicilio comercial : 2050 Andromeda Lane, Weston FL 33327
Fecha de nacimiento : May 30 1976

Apartado Postal » 7874551566
Correo Electrénico : gcarozzi@cfgpartners.com
Teléfono : 7874551566

Gian ha estado en la empresa y sus predecesores desde octubre de 2005, Se ha
desempefiado como nuestro vicepresidente sénior y director regional de operaciones de
sucursales desde diciembre de 2015. En su puesto actual, Gian es responsable de
administrar las operaciones de sucursales en Aruba, Bonaire, Curazao, Jurisdicciones de
Puerto Rico, St. Maarten y Trinidad y Tobago. Tiene mas de 20 afios de experiencia en
servicios financieros y ha desempenado varios roles relacionados con operaciones de
sucursales, estrategia crediticia, suscripcidn de excepciones, administracion de crédito,
optimizacidon de procesos, auditoria y originacion de préstamos. Comenzo su carrera en
Wells Fargo Financial como aprendiz de analista financiero de ventas. Gian tiene una
Licenciatura en Administracion de Empresas de la Universidad Briar Cliff y un MBA de la

Universidad Drake.
<
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Angel Guerra - Secretario

Nacionalidad : panamefio

Fecha de Nacimiento: 24 de septiembre de 1963

Domicillo Comercial : Juan Diaz, Campo Lindbergh Plaza Corredor Sur Local # 9
Apartado Postal : 0634-01542

Correo Electrénico  : aguerra@caribbean-financial.com

Teléfono : (507) 233-B005

Fax 1 (507) 233-8180

Obtuvo su licenciatura en Banca y Finanzas de la Universidad Santa Maria La Antigua
(USMA), Panama. Laboré como auditor en el Banco del Comercio y posteriormente se
incorporo en el equipo ejecutivo del Emisor en 1987. Ha ocupado varios cargos dentro
de la estructura operativa del Emisor, entre los que se encuentra Gerente de la Provincia
de Panama y la unidad centralizada de cobros. Actualmente es el Director de Cobros del
Emisaor,

Orquidea Murillo — Sub - Secretaria

Nacionalldad : Panamefia

Domicilio comercial : Residencia Mirador del lago las cumbres casa 138
Fecha de nacimiento : 28 de marzo de 1975

Correo Electréonico : omurillo@corporacionelsol.com

Teléfono : (507) 6378-6940

Licenciatura en administracién de empresas, Trabajo en Gran Financiera, Financiera
Credicor como gerente de Sucursal en la actualidad desde el 2004, En Financiera el Sol
dande ha ocupado los puestos de Supervisora de Venta, Gerente de Asociada, Gerente
Relevo, Gerente de Sucursal, Gerente de Distrito, y en la actualidad Gerente Regional.

Jan Carlos Magallon - Sub - Secretario

Nacicnalidad : Panamefio

Domicilio comercial : Residencia San Andrés, Calle Principal, Sector C casa C48
Fecha de nacimiento : 1 de noviembre de 1960

Correo Electrénico : jmagallon@corporacionelsol.com

Teléfono : (507) 6378-6732

Estudios Universitario en la Facultad de Economia. Trabajo en Instituto de Mercadeo
Agropecuaria, en los departamentos de Mercaden Internacional y departamento de
Planificacion por dos afios. En Financiera el Sol desde el 23 de febrero de 1987 en donde
he ocupado los puestos de Gerente de Cobros, Gerente de Sucursal, Gerente de Distrito
y actual Director Asistente de Cobros,

Américo Alvarado - Director

Nacionalidad : Panamefio

Domicilio comercial : Hato Pintado, calle 4ta D Norte, Edificio Torre del Sol, apto 11 D
Fecha de nacimiento : 8 de julio de 1982

Correo Electrénico  : aalvarado@corporacionelsol.com

Teléfono : (507) 6378-7060 Op,,/f“
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Estudios Universitarios en Licenciatura de Bancas y Finanzas. Trabajo en el afio 2000 en
Citibank Panama en el departamento de Cobros con el cargo de gestor de Cobros; en el
afio 2001 trabajé en Banco Uno Panama en el depto. de Cobros ocupando los puestos
de Gerente de Cuentas, Supervisor de Cobros y Jefe de Recuperacion Legal; en el afio
2006 trabajo en Banco Citibank Panama con el cargo de Sub-Gerente del Call Center de
Cobros de Tarjeta de Crédito y a partir del afio 2009 en Corporacion El Sol como Gerente
de Cobros y actual Gerente de Recobros Senior.

Los Ejecutivos principales del Emisor son las siguientes personas:

Concepcién M. De Grimaldo - Gerente de Operaciones de Panama
Angel Guerra - Director del Departamento de Cobros

Ademds de los Ejecutivos mencionados, el Emisor terceriza parte de los servicios
administrativos requeridos para sus operaciones a través de la sociedad CFG Inc., quien
cobra una tarifa por la provision de estos. Entre los servicios administrativos se
encuentran finanzas, contabilidad, riesgo, recursos humanos, desarrollo corporativo,
mercadeo y soporte de operaciones. CFG Inc, presta dichos servicios al Emisor a través
de sus subsidiarias: Puerto Rico Home Office Expenses ("PRHO") v Florida Home Office
Expenses (“"FLHO").

A la fecha, el Emisor no emplea a personas en posiciones no ejecutivas que hagan
contribuciones significativas al negocio del Emisor.

A la fecha, ningtn Director, Dignatario, Ejecutivo o empleado del Emisor ha sido
designado en su cargo sobre la base de arreglos o entendimientos con accionistas
mavyoritarios, clientes o suplidores del Emisar,

2. Empleados de Importancia y Asesores

El Emisor no emplea al momento posiciones no ejecutivas de impacto significativo de su
giro de negocios.

3. Asesores Legales

El Asesor Legal externo del Emisor es |a firma de abogados Alfarg, Ferrer & Ramirez, El
nombre del contacto principal es el licenciado Roberto F. Harrington Arango.

Domicilio Comercial : Ave. Samuel Lewis y Calle 54, Obarrio, Edificio AFRA, Piso 11.

Apartado Postal : 0816-01085, Panama Zona 5, Republica de Panama
Correo Electronice : rharrington@afra.com

Teléfono : 263-9355

Fax : 263-7214

El Asesor Legal de la Emisidn es la firma de abogados Quijano y Asociados, El nombre
del contacto principal es el licenciado Oliver Muiioz.

Domicilio Comercial : Bloc Office Hub, Piso 5, Santa Maria Business District, Ciudad de
Panama, Republica de Panama.
Correo Electréonico  : quijano@quijano.com

Teléfono 1 269-2641 : ~
Fax : 263-8079 O}”N
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El asesor legal interno del Emisor es licenciado Joel Eliza.

Domicilioc Comercial : 2 Calle Tabonuco, Ste. 303, Guaynabo, Puerto Rico

Apartado Pastal : Guaynabo PR 00968

Correo Electréonico  : JEliza@caribbean-financial.com
Teléfono : (787) 993-3831

Fax : (787) 622-4907

4, Cumplimiento

El auditor interno del Emisor es Pablo Mufioz, quien ocupa el cargo de Gerente de
Auditoria Interna.

Domicillo Comercial : Via Espafia y calle 52, Edificio Avesa, local 3, Planta Baja, Panama
Apartado Postal : 083401542

Correo Electronico  : pmunoz@caribbean-financial.com

Teléfono : 227-3491

Fax : 277-7440

El auditor externo del Emisor para el afio fiscal terminado al 31 de diciembre de 2018 es
la firma de auditores Deloitte Panama. El nombre del contacto principal es José Aralz,

Domicilio Comercial : Torre Bance Aliado, Piso 12, Costa del Este

Apartado Postal : 0816-01558 Ciudad de Panama, Panama
Correo Electronico | josearauz@deloitte,com
Teléfono : 303-4100

5. Auditores

El auditor interno del Emisor es la firma externa contratada Crowe LLC.
Contacto; : Pablo Mufioz
Correo Electronico  : pmunoz@caribbean-financial.com

Teléfono 1 227-3491
Fax 1 277-7440
B. Compensacion

Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensacion en concepto de dietas
por su participacion en las reuniones de Junta Directiva. Al 31 de diciembre de 2022 los
Directores y Dignatarios del Emisor no recibieron compensacion por su participacién en
las reuniones de Junta Directiva.

El monto de la compensacion pagada a los Ejecutivos Principales al 31 de diciembre de
2022 fue de US$294,036.

El monto total reservado por el Emisor en prevision de pensiones, prima de antigliedad,
e indemnizaciones al 31 de diciembre de 2022 fue de US$2,003,130.05
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C. Gobierno Corporativo

Los cargos de Directores y Dignatarios del Emisor son por tiempo indefinido. El
nombramiento y remocion de los Directores estd a cargo de los accionistas.

El Emisor cuenta con un Cédigo de Etica y un Manual para la Prevencién del Blangueo
de Capitales, los cuales se encuentran vigentes a la fecha de emision de este Prospecto
Informativo. Ambos documentos debidamente actualizados y contentivos con las
politicas y procedimientos aplicables a las operaciones del Emisor, ¥ sus Directores,
Dignatarios y empleados seqln lo requiere la normativa panameiia.

El Emisor no ha adoptado dentro de su organizacion ni mantiene a la fecha del presente
Prospecto Informativo, procedimientos de buen gobierno corporativo conforme al
Acuerdo 12-2003 del 11 de noviembre de 2003, por el cual se recomiendan guias y
principios de buen gobierno corporative por parte de sociedades registradas en la
Superintendencia del Mercado de Valores.

Al 31 de diciembre de 2022 el Emisor no ha constituido comités dentro de sus
operaciones.

D. Empleados

Al 31 de diclembre de 2022 el Emisor mantiene un total de 594 empleados, divididos
por sucursal de la siguiente forma:

\Ubicagion ' Cantidad ‘de empleados’
Panama 509
Bocas del Toro a
Chirigul 17
Croclé 13
Coldn 16
Darién 0
Herrera 7
Los Santos a
Panamé Qeste 19
Veraguas 13

Total 594

Fuente: Financiera El Sol, 5.A.

No existe ni sindicato ni convencion colectiva entre el Emisor y sus empleados.
El Empleador no emplea un nimero relevante de trabajadores temporales.

E. Propiedad Accionaria

La propiedad accionaria directa de los directores, dignatarios y ejecutivos principales en
el Emisor se presenta a continuacion:

Total de Acciones
Emitidas'y en
Circulacion ! [9%)
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Ejecutivos y Administradores




Los directores y empleados no tienen participacién accionaria en el Emisar.

Cambios en el Control Accionario

A la fecha no existe ningun arreglo que pueda en fecha subsecuente resultar en un
cambio de control accionario del Emisaor.,

Plan de Opciones

El Emisor no cuenta con un plan de opcién de acciones como método de compensacion
de sus Directores y Ejecutivos,

VIiI. ACCIONISTAS
Al 30 de junio de 2023 el 100% de las acclones emitidas y en circulacion de Financiera

El Sol, 5.A. son propiedad de CFG Holdings Ltd., cuyas acciones emitidas y en circulacion
son a su vez propiedad de CFG Partners L.P., en un 100%.

Grupo de ) Namero de % del numero de
Acciones Acciorieta Cantidad de | Accionistas acciones
Acciones
1 CFG Holdings Ltd, 15,000 1 100%

VII1. Modificaciones y Cambios

Toda la documentacion que ampara los Bonos, incluyendo los términos y condiciones,
podra ser corregida o enmendada por el Emisor, sin el consentimiento de los Tenedores
Registrados de los Bonos, con el propdsito Unico de remediar ambigliedades o para
corregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacion. Esta clase de cambios
no podrd en ningun caso afectar adversamente los intereses de los Tenedores
Registrados de los Bonos. Copia de la documentacion que ampare cualquier reforma,
correccidn o enmienda serd suministrada por el Emisor a la Superintendencia del
Mercado de Valores quien la mantendra en sus archivos a la disposicion de los
interesados.

En el caso que el Emisor solicite modificar los términos y condiciones de cualquiera de
las Series y de su respectiva documentacion, requerira el voto favorable de la Mayoria
de los Tenedores Registradaos de aquella Serie que desee modificar. Las modificaciones
de la Tasa de Interés y Fecha de Vencimiento de cualquiera de las Series, requeriran de
la aprobacion de la Stper Mayoria de los Tenedores Registrados,

En el caso de una modificacién a los términos y condiciones de los Bonos se debera
cumplir con las normas adoptadas por la Superintendencia del Mercado de Valores en el
Acuerdo No. 4-2003 del 11 de abril de 2003, modificado por el Acuerdo 3-2008, el cual
regula el procedimiento para la presentacion de solicitudes de registro de modificaciones
a términos y condiciones de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de
Valores o el que esté vigente en ese momento. M
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IX. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS ¥ AFILIACIONES
A. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas
Titularizacion CFG Investments Limited

El 9 de noviembre de 2017, CFG Investments Limited (el "Emisor de las Notas"), una
compafiia de Cayman, completo la emisién por US$207,250,000 de notas respaldadas
por activos en dos clases, bajo la Regla 144 de la Ley de Titulos Valores de 1933 (las
"Notas"). Las Notas Clase A se emitieron por un monto principal de US$173,000,000,
con un cupon de 7.87% (las "Notas Clase A"), y las Notas de Clase B fueron emitidas
par un monto principal de US$34,250,000, con un cupon de 9.42% (las “"Notas Clase
B"). Producto de la emision de las Notas, el Emisor de las Notas realizo préstamos a CFG
Investments Panama S. de RL ("Panama SPV"), CFG Investments Aruba VBA ("Aruba
SPV"), CFG Investments Curagac BV ("Curacao SPV"), y CFG Investments Bonaire BV
("Bonaire SPV"), (colectivamente los "SPV del Prestatario”).

Estos financlamientos se utilizaron para comprar cuentas por cobrar (los “"Préstamos de
Consumo™) principalmente en carteras de préstamos de consumo otorgados por
Financiera El Sol S.A. {("Vendedor de Panama"), Island Finance Aruba NV ("Vendedor de
Aruba"), Island Finance Curacao NV ("Vendedor de Curagao™) e Island Finance Bonaire
NV ("Vendedor de Bonaire"), (y colectivamente los "Vendedores"). Las Motas estan
garantizadas por un primer derecho de pago sobre los flujos provenientes de los cobros
de los Préstamos de Consumo.

3 Rt SRS R e e E R MontodeliPrastamo
Panama Panama SPV US5114,663,272

Aruba Aruba SPV US$51,631,164
Curagao Curagao SPV US$46,809,571
Bonaire Bonaire SPV US$6,145,993

Las Notas incluyen un perfodo inicial revolvente de 2 afios mediante el cual cada SPV del
Prestatario puede comprar cuentas por cobrar adicionales, de tiempo en tiempo, sujeto
al monto principal maximo de las Notas, a una prueba de reinversion y a clertos
requisitos de elegibilidad y limites de concentracion, Después de la terminacion del
periodo revolvente, las Notas se amortizaran conforme a una prioridad contractual de
pagos, sujeto a un vencimiento el 7 de noviembre de 2026. Los documentos de la
facilidad incluyen disposiciones habituales para titularizaciones, Incluyendo
representaciones y garantias, ciertas obligaciones de recompra, convenios vy
disposiciones predeterminadas.

La Nota revolvente del SPV de Panama devenga intereses a los costos de los fondos del
Emisor mas 1.70%. Al 30 de junio de 2023, la tasa de la Nota revolvente del 5PV de
Panama era del 9.55%. El movimiento de los préstamos por pagar a compafiias
relacionadas se detalla a continuacidn para prop6sitos de conciliacién con el estado de
flujo de efectivo:

2022 2023
Balance al principio del afio 102,796,046 103,619,894
Mueva deuda entre relacionadas - 5
Otras transacciones no en efectivo 823,848 411,924
Balance al final del afio 103,619,894 104,031,818
Linea de Crédito Revolvente Enmendada O ;—/‘(\
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B. Negocio o Contratos con Partes Relacionadas

Primas de Seguros a Pagar

Al 30 de junio de 2023, las primas de seguros por pagar a CFG Insurance Limited, una
compafifa afiliada de la casa matriz, fueren por US$8,368,871. Las primas se incluyen
como parte de las primas de seguros por pagar en el estado consolidado de situacion
financiera.

Servicios Administrativos

El Emisor tiene transacciones significativas con Caribbean Financial Group Inc. ("CFG
Inc.”), una compafia afiliada registrada en los Estados Unidos de América, con oficinas
en Puerto Rico y el estado de la Florida. La operacion mas relevante es el pago de los
honorarios para ciertos servicios administrativos recibidos de CFG Inc. CFG Inc. recupera
los gastos mensuales consolidados de gestion y administracion mediante la facturacion
a sus compafiias afiliadas incluyendo a el Emisor, .

C. Personas que Brindan Servicios Relacionados al Proceso de Registro

Prival Bank, S.A. actla como Estructurador, Agente de Pago, Registro y Transferencia y
agente colocador de la Emislién. Adicionalmente, Prival Securities, Inc. cual actia como
puesto de bolsa de la Emision, es subsidiaria de Prival Bank, 5.A.

D. Interés de Expertos y Asesores

Los auditores externos del Emisor y el Asesor Legal Independiente no tienen relacion
accionaria, ni han sido ni son empleados del Emisor, ni de los Corredores de Valores, ni
del Agente de Pago, Redistro y Transferencia, ni del Asesor Financiero, ni de los Asesores
Legales.

X. LEY APLICABLE Y TRATAMIENTO FISCAL

Ley Aplicable:

La oferta plblica del Programa Rotativo de Bonos Corporativos de que trata este
Prospecto Informativo estd sujeta a las leyes de la Repuiblica de Panama y a los
reglamentos y resoluciones de la Superintendencia del Mercado de Valores de la
Republica Panama relativos a esta materia.

Tratamiento Fiscal:

Exoneracion de Responsabilidad: Esta seccién es meramente informativa y no constituye
una declaracién o garantia del Emisor sobre el tratamiento fiscal de los Bonos. Cada
Tenedor Registrado de los Bonos debe consultar su propio asesor legal o auditor con
respecto a los impuestos que le sean aplicables en relacidn con la compra, tenencia y
venta de los Bonos,

Queda entendido que el Emisor y el Agente de Pago, Registro y Transferencia no seran
responsables por interpretaciones, reformas, o nuevas regulaciones que las autoridades
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gubernamentales panamefias realicen y que puedan afectar la aplicacién y el alcance del
Codigo Fiscal de la Republica de Panama (articule 701, literal e}, la Ley No. 18 de 2006
y su modificaciones; el Decreto Ley No. 1 de 1999 modificado mediante Ley No. 67 de

2011, que de alguna manera afecten los beneficios fiscales que gozan los valores objeta
de la presente Emision.

A. Impuesto sobre la Renta con respecto a ganancias de capital

El Articulo 334 del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999, tal y como éste ha sido
modificade y ha quedado ordenado come Texto Unico por la Asamblea Nacional, y
conforme |lo dispuesto en la Ley No, 18 de 2006, modificada mediante la Ley No. 31 de
5 de abril de 2011, para los efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto de
dividendos, ni del impuesto complementario, no se consideraran gravables las
ganancias, ni deducibles las perdidas, que dimanen de la enajenacion de los valores
siempre y cuando los valores estén registrados en la Superintendencia del Mercado de
Valores de la Replblica de Panama y que cumplan con lo dispuesto en los numerales 1
y 2 del precitado articulo,

B. Impuesto sobre la Renta con respecto a intereses

El Articulo 335 del Decreto Ley 1 de 1999, tal como ha sido modificada v ha quedado
ordenado como Texto Unico por la Asamblea Nacional, prevé que salvo lo preceptuado
en el articulo 733 del Cddigo Fiscal de la Replblica de Panama, estaran exentos del
Impuesto sobre |a Renta los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre
valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores de la Replblica de
Panama, y que, ademas, sean colocados a través de una bolsa de valores o de otro
mercado organizados.
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XI. ANEXOS
A. Glosario de Definiciones

Agente de Pago, Registro y Transferencia: Persona encargada de autenticar y
entregar los Bonos, calcular los intereses de cada Bono, efectuar los pagos
correspondientes en cada Fecha de Page en representacion del Emisor, mantener el
Registro, ejecutar los traspasos pertinentes y efectuar la redencion o pago de los Bonos
a su vencimiento, al igual que cualquier otra funcidn que corresponda el Agente de Pago,
Registro y Transferencia segln el Prospecto Informativo y el Contrato de Agencia. Queda
entendido y convenido que el Agente de Pago, Registro y Transferencia no garantiza el
pago del capital o los intereses de los Bonos, puesto que efectuard dichos pagos con el
producto de los fondos que en tal sentido le provea el Emisor, Prival Bank, S.A. actuara
como Agente de Pago, Registro y Transferencia de la Emisidon hasta su renuncla o
remocion.

Bono(s): Significan los Bonos que forman parte de la Emisidn del Programa Rotativo de
Bonos Corporativos del Emisor.

Condiciones Financieras: Se refiere en conjunto a la Razdn de Apalancamiento,

Contrato de Agencia: Significa el contrato de agencia, registro y transferencia
celebrado entre el Emisor y el Agente de Pago, Registro y Transferencia, segin el mismo
sea adicionado o modificado de tiempo en tiempo.

Declaracion de Vencimiento Anticipado: Declaracion emitida por el Agente de Pago,
Registro y Transferencia por la cual le notifica al Emisar, a la Bolsa Latinoamericana de
Valores, a Latinclear, a la Superintendencia del Mercado de Valores y a los Tenedores
Reaqistrados, el vencimiento anticipado de las obligaciones derivadas de los Bonos por
incurrir el Emisor en un evento de incumplimiento conforme se indica en el Prospecto vy
en los Bonos,

Deuda Neta: Significa el monto que resulte de sumar las deudas financieras de corto
plazo mas las deudas financieras de largo plazo que mantiene el Emisor, incluyendo
deuda por pagar a compafiias relacionadas, menos la caja vy equivalentes de efectivo del
Emisor.

Dia Hébil: Todo dia que no sea sabado, domingo o un dia nacional o feriado y en que
los bancos de licencia general estén autorizados por la Superintendencia de Bancos para
abrir al pablico en la Ciudad de Panama.

EBITDA: serd equivalente a las Utilidad Neta mas (i) Gastos Financieros, (il) Impuestos
y (iii) Depreciacion y Amortizacion.

EBITDA Ajustado: serd eguivalente al EBITDA mas los gastos no recurrentes (“one-
time expenses”) relacionados con las transacciones del mercado de capitales, incluyendo
el descuento de emisian original ("original issue discount”) v los honorarios diferidos
(“deferred fees”) mas los costos no recurrentes (“one-time costs”) relacionados con la
adquisicién de un porcentaje de participacion en CFG Holdings L.P. hasta por un monto
de diez millones de Ddlares (US$10,000,000), moneda de curso legal de los Estados

Unidos de América. fo\ '
L_ »
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Emisién: Emision Pablica de Programa Rotativo de Bonos Corporativos del Emisor por
un valor nominal total de hasta cincuenta millones de Dolares (US$50,000,000), moneda
de curso legal de los Estados Unidos de América, o cualquiera otra cantidad inferior a
esta, cuyos términos y condiciones se detallan en sus respectivos Bonos.

Emisor: Financiera El Sol, 5.A. sociedad andnima constituida mediante Escritura Pablica
No. 7,419 de 13 de junio de 1985 de la Notarfa Primera del Circuito, y de conformidad
con las leyes de la Repliblica de Panama, debidamente inscrita a la Ficha ciento cincuenta
y dos mil cuatrocientos sesenta y ocho (152468), Rollo quince mil novecientos cuarenta
y uno (15941) e Imagen ciento catorce {114) de la Seccion de Mercantil del Registro
Publico.

Fecha de Emision: Fecha en la que el Emisor expide el Bono correspondiente,
Fecha de Oferta Inicial: 26 de enero de 2024.

Fecha de Oferta: Es |a fecha a partir de |a cual se ofreceréan en venta los Bonos de cada
una de la Series, que sera notificada por el Emisor a la Superintandencia del Mercado de
Valores vy a la Bolsa Latinoamericana de Valores, mediante un suplemento al Prospecto
Informativo, con al menos dos (2) dias habiles antes de la Fecha de Oferta de la
respectiva Serie,

Fecha de Pago: La fecha de pago de interés y de capital cuando asi corresponda en
relacion a los Bonos de cada Serie, que sera determinada mediante un suplemento al
Prospecto Informative con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva, El pago de interés y capital podrd tener periodicidad mensual, trimestral,
semestral, anual y/o al vencimiento segln se establezca en el Suplemento al Prospecto
Informativo de cada Serie.

Fecha de Redencidon Anticipada: Fecha en la cual se realice una redencion anticipada
bajo los términos y condiciones de los Banos,

Fecha(s) de Vencimiento: Aquella que se estipule como tal en cada uno de los Bonos
de cada una de las Series de la Emision, y serd notificada por el Emisor a la
Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores,
mediante un suplemento al Prospecto Informativo, con al menos dos (2) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta de la respectiva Serle.

Intereses Devengados: Se refiere a los intereses que devenguen los Bonos de cada
una de las Series de la Emision segtn la Tasa de Interés determinada el Emisor. Cada
Bono devengara intereses pagaderos con respecto a su Saldo Insoluto: (i) desde su
Fecha de Emisidn si se trata del primer Periodo de Interés de su respectiva Serie, o (ii)
desde su Fecha de Emisidn si ésta ocurriese en una Fecha de Pago, o (iii) en caso de que
la Fecha de Emision no concuerde con la de una Fecha de Page, desde |a Fecha de Pago
inmediatamente precedente; hasta su Fecha de Vencimiento o hasta la fecha en la cual
el capital del Bono fuese pagado en su totalidad,

Latinclear: Significa Central Latinoamericana de Valores, S.A,

Mayoria de los Tenedores Registrados: Aquellos Tenedores Registrados de los Bonos
de la Emision gue representen por lo menos el cincuenta v un por ciento (51%) del Saldo
Insoluto de los Bonos emitidos y en circulacion de cada una de las Series en un momento
determinado, segln el Registro, 0 ?nﬂ""l
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Participantes: Los suscriptores o compradores de los Bonos.

Periodo de Cura: Periodo de treinta (30) dias calendarios para aquellos Eventos de
Incumplimiento que no tengan un periodo de cura definido.

Periodo de Interés: Para el primer periodo de interés, es el periodo que comienza en
la Fecha de Emisién v termina en la Fecha de Pago inmediatamente siguiente, y cada
perfodo sucesivo que comienza en una Fecha de Pago v termina en la Fecha de Pago
inmediatamente siguiente.

Préstamos de Consumo: Los préstamos de consumo otorgados colectivamente por
Financiera el Sol 5.A,, Island Finance Aruba NV, Island Finance Curagao NV e Island
Finance Bonaire NV, adquiridos por CFG Investments Panama S. de RL, CFG Investments
Aruba VBA, CFG Investments Curagao BV, y CFG Investments Bonaire BY.

Prospecto: Significa el Prospecto Informativo.

Razén de Apalancamiento: Mantener la relacién de Deuda Neta a patrimonio total, no
mayar a cuatro punto cinco veces (4.5%).

Registro: Registro gue el Agente de Pago, Registro y Transferencia mantendra en sus
oficinas principales en el cual se anotard, la Fecha de Emisién de cada Bono, el nombre
y la direccién de la(s) persona(s) a favor de quien(es) dicho Bono sea inicialmente
expedido, asi como el de cada uno de los subsiguientes endosatarios del mismo.

Saldo Insoluto: En relacion a la presente Emision, significa &l monto que resulte de
restar al capital las redenciones que de tiempo en tiempo realice el Emisor de acuerdo a
los términos y condiciones de los Bonos y del Prospecto Informativo,

Series: Significa conjuntamente todas las series en las cuales se emitan los Bonos,

Super Mayoria de los Tenedores Registrados: Aquellos Tenedores Registrados de
los Bonos de la Emisidn que representen al menos el sesenta y cinco por ciento (65%)
del Saldo Insoluto de los Bonos emitidos y en circulacion de cada una de las Series en
un momento determinado, segln el Registro, mayoria que serd necesaria para realizar
cualquier modificacién a determinada serie, en cuanto a la Tasa de Interés o Plazo.

Tasa de Interés: Aquella tasa de interés anual fija o variable que se estipule
respectivamente en los Bonos, que sera notificada por el Emisor a la Superintendencia
del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores al menos con dos (2)
Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la respectiva Serie.

Tenedor(es) Registrado(s): Aquella(s) persona(s) a cuyo(s) nombre(s) un Bono esté
en un momento determinado inscrito en el Registro.

B. Estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2022.

C. Estados financieros interinos al 30 de septiembre de 2023.

D. Informe de la Calificacion de Riesgo de la Emision
h"
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INFORME DE ACTUALIZACION ANUAL IN-A
FINANCIERA EL SOL, 5.A. Y SUBSIDIARTA

31 de diciembre de 2022

Razén Social del Emisor: FINANCIERA EL SOL, S.A (negociando bajo el nombre de
CORPORACION EL SOL)

Valores que ha registrado: BONOS CORPORATIVOS

Resoluciones CNV: Programa Rotative de los Bonos Corporativos por un valor nominal de
hasta US$50MM autorizado mediante resolucion Resolucion SMV No. 217-19 del 5 de junio
del 2019.

Nombre de la persona contacto del Emisor: Concepcion M. de Grimaldo
Nimero de Teléfono del Emisor: 205-3400

Numero de Fax del Emisor: 205-4367

Direccion del Emisor: Via Espaiia y Calle 52, Edif. Avesa Panam4, Rep. de Panamé

o™

Direccion de correo del Emisor: cgrimaldo@cfgpartners.com
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Informacidn del Emisor
A. Historia y Desarrollo del Emisor

El Emisor, cuya razon social es Financiera El Sol, 5.A., e¢s una sociedad andnima constituida y
existente de conformidad con las leyes de la Repiblica de Panamd, mediante Escritura Publica No.
7419 de 13 de junio de 1985, de la Notaria Primera del Circuito de Panama, inscrita al Folio 152468
de la Seccién Mercantil del Registro Plblico de Panamd. La duracion del Emisor es perpetua.

El Emisor es una empresa dedicada al otorgamiento de préstamos personales sin garantia en la
Repiiblica de Panamd, autorizada para ejercer la actividad de financiera mediante Licencia de Empresa
Financiera otorgada por la Direccion de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias
mediante Resolucion N°15 del 24 de septiembre de 1985, Su nombre comercial y de promocion de
servicios es Corporacion El Sol.

El Emisor se encuentra sujeto a la supervision de la Dircecion General de Empresas Financieras del
Ministerio de Comercio e Industrias en lo que respecta a su operacion como financiera.

El Emisor es un sujeto obligado de conformidad con lo dispuesto en la Ley 23 del 27 de abril de 2015
que adopta medidas para prevenir ¢l blanqueo de capitales, el financiamiento del terrorismo y el
financiamiento de la proliferacion de armas de destruceion masiva, por lo que es también supervisado
por la Superintendencia de Bancos de la Repablica de Panama en relacion con su obligacidn en la
prevencion del delito de Blangueo de Capitales, el Financiamiento del Terrorismo y la Proliferacion
de Armas de Destruceion Masiva,

Financiera El Sol, S.A. perienece al grupo CFG Pariners, dedicada principalmente al linanciamiento
de consumo a través de préstamos personales en Panamd y el Caribe. CFG fue adquirida en el 2018
en su totalidad por un consorcio liderado por BayBoston Managers. BayBoston es el patrocinador de
un grupo de inversores que incluyen, pero no se limitan a Insigneo Financial Group, the Elias Group,
Victory Park Capital, Amzak Capital y M&A Capital. CFG cuenta con 40 afios de experiencia y
actualmente opera en 70 ubicaciones a través de Panama y el Caribe, siendo una de las financieras
lideres en los mercados donde opera. Su casa matriz estd ubicada en San Juan, Puerto Rico con una
oficina corporativa en Aventura, FL.

El Emisor es una subsidiaria 100% propiedad de CFG Holdings Ltd., una sociedad organizada de
conformidad con las leyes de las Islas Caimén. CFG Holdings Ltd., 5 a su vez, una subsidiaria 100%
propiedad de CFG Holdings L.P., una sociedad de responsabilidad limitada organizada de
canformidad con las leyes del Estado de Delaware de los Estados Unidos de América. A su vez, CFG
Partners L.P. una sociedad de organizada de conformidad con las leyes de las Islas Caiman es la
propictaria del 100% de las acciones emitidas y en circulacion de CFG Holdings L.P.

El Emisor cuenta con tres subsidiarias: CFG Investments Panama SRL, CFG Investments Panama
SRL II y El Sol Call Center, S.A.

La oficina principal del Emisor se encuentra ubicada en la Via Espaiia y calle 52, Edificio Avesa, local
3, Planta Baja, Ciudad de Panama, El apartado postal del Emisor es el 0634-01542, Repiblica de
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Panamé, su teléfono es el 205-4300 vy fax 205-4367. El coneo electrdnico del Emisor es:
cgrimaldof@caribbean-financial.com

A diciembre de 2022, el Emisor cuenta con 34 sucursales en la Reptiblica de Panama,

El Emisor inicié sus operaciones en ¢l afio 1985 con el objetivo principal de brindar soluciones
financieras a un grupo de la poblacién panamefia que no se encontraba debidamente atendida por la
banca tradicional, y que requiriese préstamos pequenos para atender las necesidades basicas, cuando
los ingresos y ahorros familiares no fuesen suficientes para cubrir las mismas, pero sin la necesidad
de aportar una garantia. La mision del Emisor continta siendo el de brindar préstamos personales
hechos a la medida para cada uno de sus clientes a través de un proceso expedito.

B. Capital Accionario

Al 31 de diciembre de 2022, el capital autorizado del Emisor es de US$500,000 dividido en cincuenta
mil 50,000 acciones comunes con valor nominal de UUS$10.00 cada una. Al 31 de diciembre de 2022,
¢l Emisor ha emitido 15,000 acciones comunes con valor nominal de US$10,00 cada una, las cuales
han sido totalmente pagadas, y son propiedad de CFG Holdings Ltd. El Emisor no cuenta con acciones
en tesoreria. Fl Emisor no mantiene valores en circulacion consistentes en derechos de suscripeion ni
convertibles. No existe compromiso de incrementar el capital social del Emisor en conexion con
derechos de suscripeitn, obligaciones convertibles u otros valores en circulacion.

En los tltimos ¢inco (5) afios el Emisor no ha realizado aportes a capital con bienes distintos a efectivo
en ningln porcentaje.

C. Pacto Social y Estatutos del emisor

El Pacto Social de la sociedad no otorga el derecho de adquisicion preferencial a los accionistas de la
Sociedad.

Las reuniones de accionistas, con cualquier fin, podrin tener lugar en la Repablica de Panama o en
cualquier otro pais. Las reuniones generales de los accionistas serdn en la fecha y lugar que se disponga
por resolucién de la Junta Directiva, para la eleccién de los directores y la tramitacion de cualquier
otro negocio que sea sometido a consideracion por la Junta Directiva.

Por otro lado, los accionistas podran celebrar reuniones extraordinarias por convocatoria de la Junta
Directiva cada vez que esta lo considere conveniente, o cuando asi lo pidan por escrito uno o mas
accionistas que representen por lo menos una vigésima parte del capital social, Las reuniones
extraordinarias asi convocadas podrin considerar, ademés de los asuntos que hayan sido objeto de la
convocatoria, cualquier asunto que cualquier accionista someta a la consideracion de la misma.

Para que haya quorum en la asamblea de accionistas se requiere que estén representadas la mitad mas
una de las acciones emitidas y en circulacion. A menos de que el Pacto Social establezea lo contrario,
las resoluciones de la asamblea de accionistas deberdn ser adoptadas por el voto favorable de la mitad
mas una de las acciones emitidas v en circulacion.

La citacién para la reunion de la asamblea de accionistas sea esta ordinaria o extraordinaria, se hard
con no menos de 10 ni més de 60 dias ante de la fecha de la reunion.

La Junta Directiva consistird de no menos de 3 ni mds de 7 miembros. Dentro de dicho maximo v
minimo el nimero sera fijo por resolucion de la Junta, No obstante, en cualquier reunion de los
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accionistas para la eleccion de los Directores, los accionistas podran por resolucion determinar el
mimero de directores que se elegirdn en ella, y el nimero asi determinado serd entonces elegido. Las
reuniones de los Directores se efectuaran en la Repiblica de Panama o en cualquier otro pais vy
cualquier Director podra estar representado y votar por mandatario(s), en cualesquiera y todas las
reuniones de los Directores.

La citacion para cualquier reunion de la Junta Directiva la hard cualquier dignatario de la sociedad
mediante aviso personal o por correo certificado que deberd darse a cada Director. Cuando el niimero
de directores sca lres, se necesitara la presencia de por lo menos 2 directores para poder celebrar una
reunidn de la Junta Divectiva, pero si el niimero de Directores es mayor que 3, se necesitard la presencia
de por lo menos la mitad més uno para tal fin. En caso de vacantes de la Junta Directiva, una mayoria
de los directores entonces en ejercicio, aungue sea menos que un quoram, podiéd elegir los Directores
para llenar dichas vacantes. La Junta Directiva podrd gjercer todas las facultades de la sociedad con
excepeion de aquellos que la Ley, el Pacto social o por resolucidn de los accionistas sean o puedan ser
conferidas o reservadas a los accionistas. Los Dignatarios de la sociedad serdn un Presidente, un
Vicepresidente de Operaciones, un Tesorero y un Secretario. La Junta Directiva podrd elegir, de
cuando en cuando, uno o mis Vicepresidentes, Subtesoreros Asistentes, Subseerctarios adicionales y
otros dignatarios, agenies y empleados que estime convenientes. Cualquier dignatario podrid
desempatiar mas de un puesto.

D. Descripeién del Negocio

Financiera El Sol, S.A. proporciona las soluciones financieras necesarias a un sector de la poblacion
que no cuenta con los servicios de los bancos tradicionales. L.os pequeiios préstamos propercionan a
familias en todo Panama la capacidad de cumplir sus necesidades basicas cuando los aharros e ingresos
no son suficiente. Estos préstamos principalmente son destinados a gastos meédicos, gastos educativos,
viajes, reparaciones de la casa o de auto.

El Emisor cuenta con practicas de cobro de préstamos bien establecidas, las cuales estin disenadas
para mantener a los clientes actuales. Estas pricticas incluyen:

= No hay penalizaciones por pago anticipado.
Mo hay recargos por demora,
* Los préstamos son de interés simple.
= Se ofrecen convenientes opciones de pago.
= Pagos mensuales asequibles que se ajustan a los ingresos mensuales del cliente,

Los productos de financiamiento de FES estan disenados para satisfacer las necesidades de sus clientes
¥ su proceso de otorgamiento de crédito considera primordialmente la capacidad de pago de sus
clientes. Con su amplia experiencia en ¢l sector, el Emisor ha construido extensos historiales de
crédito, cual le permite tener mayor visibilidad al otorgar eréditos.

Al cierre de diciembre de 2022, el cliente promedio de Financiera El Sol tiene 48 afios, 10 afios en el

trabajo, pagos mensuales de US$168, plazo promedio ponderado de 61 meses en la originacion y un
préstamo con saldo promedio de US$4,004 en la originacion.

FES mantiene relaciones a largo plazo con sus clientes lo cual tiene los siguientes beneficios: (1)

mejora el monitoreo del crédito, (2) historial del cliente buen indicador del desempeiio de pago de los

clientes, (3) reducido riesgo de crédito, (4) desembolsos recurrentes, . /ﬂf/ﬂ
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Para cubrir la amplia demanda por su producto, al cierre de diciembre de 2022 el Emisor cuenta con
una red de 34 sucursales y contaba con 595 empleados. Los empleados se dividen de la siguiente
manera; 222 en Sucursales, 112 ¢n Soporte, 163 en la Unidad Centralizada de Cobro, 36 en la
Unidad Centralizada de Analisis de Crédito, y 62 en Recobros.

E. Estructura Organizativa

El Emisor es una subsidiaria 100% propiedad de CFG Holdings Ltd. (Islas Caimén), quien a su vez es
una subsidiaria 100% propiedad de CFG Partners Holdings L.P. (Estado de Delaware). CFG Partners
Holdings L.P., es subsidiaria de CFG Partners L.P. (Islas Caiman). El Emisor tiene dos subsidiarias,
CFG Investments Panama SRL y EL Sol Call Center, 5.A., de las cuales es accionista en un 100% del
Sol Call Center, un 99.8% de CFG Investments Panama SRL y un 99.8% de CFG Investments Panama
SRL II. A continuacion, el organigrama del grupo econdmico del cual el Emisor forma parte:

CFG Gugenlzation Chart

Al Ui aiies e w oy Cenmed by Khver dinec panert. l Secarmuwson and Aes enttes D CF G enites

F. Propiedades, Plantas y Equipo
Al 31 de diciembre de 2022 ¢l Emisor no cuenta con activos fijos de importancia, El valor neto de los

activos fijos que mantiene asciende a US$978,342 lo cual representa un 0.4% del valor total de sus
activos. Todo el espacio utilizado por el Emisor para la ejecucién de sus operaciones es airendado.

G. Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias

Actualmente ¢l Emisor no posee patentes, tampoco mantiene politicas en cuanto a investigacion y
desarrollo.

H. Informacién sobre Tendencias

El Emisor no ha identificado avances o innovaciones tecnologicas recientes relacionadas con el

otorgamiento de préstamos personales, OrﬂA
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Andlisis de Resultados Financieros y Operativos
A, Liguidez

Al cierre de 2022, la compania registro activos corrientes que representan 5.4% del total de activos y
pasivos corrientes que representan el 9.3% del total de pasivos mds capital. De esta manera, la
compaiiia registra el capital de trabajo para el periodo negativo de US$ 5,623,959, Asimismo, los
activos corrientes representaban el 7.0% del total de activos al cierre de 2021 y los pasivos corrientes
representaban el 10,6% del total de los pasivos mis el capital a esa fecha, lo que refleja un indice de
liquidez de los activos corrientes entre los pasivos corrientes del 73.0%.

B. Recursos de Capital

Al 31 de diciembre de 2022, la compaiiia tenia activos por un total de US$ 282,619,328 o un 27.3%
mas que el cierre anterior el cual totalizd USS 222,086,669, El aumento se debe principalmente al
incremento de cuentas por cobrar con compaiifas relacionadas por un monto de US$52,544,739, un
aumento en préstamos por cobrar de US$ 11,194,484 contra restado con una disminucion de
US$1,019,711 en otros activos, El efectivo y sus equivalentes aumentaron en un 9.0% en eomparacion
con el periodo anterior,

Por otro lado, el aumento de la cartera de crédito, neto de provisiones, al cierre de 2022, registrando
la suma de US$ 141,284,017 v mostrando un incremento del 4.2% en comparacion con el cierre
anterior. Asimismo, la cartera de préstamos neta de provisiones registré un monto de US$ 135,533,191
al cierre de 2021, disminucidn 7.6% en comparacion con el afio anterior.

WVale la pena mencionar que, al cierre de 2022, la cartera de crédito representaba el 50.0% de los activos
totales, mientras que la cuenta por cobrar entre compaiiias relacionadas era del 38.4%. Al cierre de
2021, dichas cifras estaban en 61.0% y 25.2%, respectivamente.

Al cierre de 2022, las cuentas por pagar a una compaiiia relacionada representaban el 68.6% de los
pasivos de la compaiiia, una cifra que aumento del 60.5% al cierre de 2021, siendo esta la principal
fuente de financiamiento para la compafifa.

Al cierre de diciembre de 2022, los activos de la compaiiia estin financiados por USE 223,938 473 de

pasivos y US$ 58,680,855 de capital, La relacion de apalancamiento fue de 3.82x, incremento desde
3.27x al cierre de 2021.

C. Resultados de las Operaciones

Los ingresos totales provienen de la cartera de préstamos sin garantia de los consumidores la cual
ronda alrededor de més de 49,000 clientes en Panama. Los ingresos por infereses y comisiones para el
cierre de 2022 en comparacion con 2021 aumentd en US$ 3.6 millones (6.7%), con ingresos
registrados de USH 57.9 millones (2021; US$ 54.2 millones), lo que refleja un incremento de las
cuentas por cobrar en Panamé. En relacion con la provision para pérdidas crediticias, esto descendid
a US$ 9.8 millones para 2022 (US$ 17.7 millones en 2021}, con un disminuyo de TIS§ 7.8 millones
(44.2%).

El porcentaje de rendimiento de la cartera para 2022 fue de 41.7%. Esta cifra aumenté comparado con
el 2021 (41.0%) debido & mejoras al nivel de morosidad tras la reapertura de segmentos importante de
la economia y terminacion de las medidas de alivio a clientes afectados por COVID-19. Dicho
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incremento corresponde al incremento de positivo 4.1% en los ingresos por intereses y comisiones, un
aumento en el denominador.

D. Analisis de Perspectivas

La Compaiiia entrd con un nuevo producto para empleados de gobierno (descuento de nomina) el cual
pretende que originemos entre 10 millones y 15 millones en volumen, Se elimina la originacion de
préstamos de pago por ventanilla de perfiles de alto riesgo, el mix de originaciones serd entre 65% y
70% descuento de ndmina y 30% y 35% pago por ventanilla,

Directores, Dignatarios, Ejecutivos, Administradores, Asesores y Empleados

A. Identidad, Funciones y Otra Informacion Relacionada

1. Directores, Dignatarios, Ejecutivos v Administradores

La Junta Directiva del Emisor estd compuesta por 4 Directores.

Los Directores y Dignatarios del Emisor son:

Concepeidn M. De Grimaldo - Presidenta y Directora

Nacionalidad : panamefia

Fecha de nacimiento . 16 de marzo de 1960

Domicilio Comercial : Via Espaiia, Edificio Avesa, local 3, Planta Baja, Ciudad de Panamd
Apartado Postal 1 0634-01542

Correo Electronico : CGrimaldof@caribbean-financial.com

Teléfono : (507) 205-4345

Fax 1 (507) 205-4367

Obtuvo su licenciabura en Psicologia. Trabajo en Financiera Dos Mil como Gerente de Operaciones.
Labora para el Emisor desde el afio 1987, donde ha ocupado cargos de Vendedora, Gerente Regional
y Gerente de Operaciones. Ademas de sus funciones como Directora y Presidenta, es la actual VP
Gerente de Pais.

José Gonzdilez — Tesorero y Director

Nacionalidad : estadounidense

Fecha de nacimiento : 17 de septiembre de 1959

Domicilio comercial : GAM TOWER, Caparra Hills, 2 Calle Tabonuco, S. 303, Guaynabo
Apartado Postal : Puerto Rico 00968

Correo Electronico : jeonzalez@caribbean-financial.com

Teléfono :+1 (305) 933-6600

Fax 1 (507) 205-4367

El sefior Gonzalez estudid en la Universidad West Chester State, Estados Unidos. Fungié como
Vicepresidente Ejecutivo de International Operations of Wells Fargo Financial Latin American
Consumer Group desde el afio 1998 hasta el 2006. José Gonzdlez es Vicepresidente Ejecutivo de
Sucursales y Cobros de Caribbean Financial Group desde diciembre 2006. Cuenta con mas de 30 afios
de experiencia en el sector de financiamiento de consumo, habiendo ocupado los cargos de Gerente
de la sncursal, Gerente Regional y Gerente de Division en Island Finance, financiera de Caribbean
Financial Group con operaciones en Puerto Rico. (_P



Gian Carozzi — Director

Macionalidad » estadounidense

Fecha de nacimiento : 30 de mayo de 1976

Domieilio comercial : 880 Southwest 145th Avenue Suite 306
Apartado Postal : Pembroke Pines, 33027

Corteo Electronico : gearozzi(@cfgpartners.com

Teléfono :(T87) 455-1566

Fax 1 (507) 205-4367

El sefior Carozzi ha estado en CFG Partners y sus predecesores desde octubre de 2005. Se ha
desempefiado como nuesiro vicepresidente senior y director regional de operaciones de sucursales
desde diciembre de 2015. En su puesto actual como Vicepresidente Ejecutivo de Operaciones, Gian
es responsable de administrar las operaciones de sucursales en Aruba, Bonaire, Curazao Puerto Rico,
St. Maarten, Panama y Trinidad & Tobago. Tiene mas de 20 afios de experiencia en servicios
financieros v se ha desempefiado en varios roles relacionados con Operaciones de Sucursales,
Estrategia de Crédito, Administracién de Crédito, Optimizacion de Procesos, Auditorfa y Originacion
de Préstamos. Comenzd su carrera en Wells Fargo Financial como analista financiero de ventas. Gian
tiene una licenciatura en administracién de empresas de la Universidad Briar CIiff y una maestria en
administracion de empresas de la Universidad Drake.

Dalys Trujillo - Directora

Nacionalidad : panamefia

Fecha nacimiento + 26 de diciembre de 1963

Domicilio comercial : Juan Diaz, Campo Lindbergh, Plaza Corredor Sur local #9
Apartado Postal : 0634-01542

Correo electronico : dirujillo@dearibbean-financial.com

Teléfono 1 (507) 233-9847

Fax (507 233-9880

Obtuvo la licenciatura en Administracion de Empresas en la Universidad Latina de Panamd. La sefiora
Trujillo labora para el Emisor desde hace 29 afios. Ha desempefiado diferentes cargos dentro de las
operaciones del Emisor, y es actualmente Directora del Departamento de Analisis de Crédito.

Angel Guerra - Secretario

Nacionalidad : panamefio

Fecha de Nacimiento : 24 de septiembre de 1963

Domicilio Comercial : Juan Diaz, Campo Lindbergh Plaza Corredor Sur Local # 9
Apartado Postal 1 0634-01542

Correo Electronico : aguerra@earibbean-financial.com

Teléfono : (507) 233-8005

Fax $(507) 233-8180

Obtuvo su licenciatura en Banca y Finanzas de la Universidad Santa Maria La Antigua (USMA),
Panamé. Labord comeo auditor en el Banco del Comercio y posterionmente se incorporo en el equipo
ejecutivo del Emisor en 1987, Ha ocupado varios cargos dentro de la estructura operativa del Emisor,
entre los que s¢ encuenira Gerente de la Provincia de Panamd y la unidad centralizada de cobros.
Actualmente es el Director de Cobros del Emisor. O w



Jan C. Magallon — Sub — Secretario

MNacionalidad : panamefio

Fecha de Nacimiento : 01 de noviembre de 1960

Domicilio comercial : Rio Abajo, entre calle Séptima y Octava, Local N 1-A
Apartado Postal 1 0834-01542

Correa Electronico : imagallonf@corporacionel sol.com

Teléfono : (507) 205-4341

Fax : (507) 205-4367

Obtuvo una licenciatura en Economia en la Universidad de Panama. El sefior Jan Carlos Magallon ha
laborado en Financiera El Sol desde el afio 1987 ocupando diversas posiciones administrativas como
Gerente, Gerente de Distrito y en la actualidad como Gerente Regional. Labord en el Departamento
de Planificacion en el Instituto de Mercadeo Agropecuario como asistente de 1985 a 1987,

Orquidea Murillo — Sub - Secretaria

Macionalidad : panamena

Fecha de Nacimiento : 28 de marzo de 1975

Domicilio comerecial : Via Espaiia, Edificio Avesa, local 3, Planta Baja, Ciudad de Panama
Apartado Posial : 0634-01542

Correo Electronico + omurillo@earibbean-financial.com

Teléfono : (507) 214-3053

La Sefiora Orquidea Murillo de Schloss ha laborado en Financiera El Sol desde el ano 2004 y en la
actualidad mantiene el cargo de Gerente Regional de distrito. Licenciada en Administracion de
Empresas praduada en la Universidad Macional de Panamad.

Los Ejecutivos principales del Emisor son las siguientes personas:

Concepeion M. De Grimaldo - Gerente de Operaciones de Panama
Angel Guerra - Director del Departamento de Cobros
Dalys Trujillo — Directora del Departamento de Anélisis de Crédito

Ademas de los Ejecutivos mencionados, ¢l Emisor terceriza parte de los servicios administrativos
requeridos para sus operaciones a través de la sociedad CFG Inc., quien cobra una tarifa por la
provision de estos. Entre los servicios administrativos se encuentran finanzas, contabilidad, riesgo,
recursos humanos, desarrollo corporativo, mercadeo y soporte de operaciones. CFG Inc. presta dichos
servicios al Emisor a través de sus subsidiarias: Puerto Rico Home Office Expenses ("PRHO”) y
Florida Home Office Expenses (“FLHO™),

A la fecha, el Emisor no emplea a personas en posiciones no gjecutivas que hagan contribuciones
significativas al negocio del Emisor.

A la fecha, ningiin Director, Dignatario, Ejecutivo o empleado del Emisor ha sido designado en su
cargo sobre la base de arreglos o entendimientos con accionistas mayoritarios, clientes o suplidores

del Emisor. M



2. Empleados de Importancia y Asesores

El Emisor no emplea al momento posiciones no ¢jecutivas de impacto significativo de su giro de
negocios.

3. Asesores Lepgales
El Asesor Legal externo del Emisor es la firma de abogados Alfaro, Ferrer & Ramirez. El nombre del

contacto principal es el licenciado Roberto F. Harrington Arango y la licenciada Maria Alejandra
Cargiulo,

Domicilio Comercial : Ave, Samuel Lewis y Calle 54, Obartio, Edificio AFRA, Piso 11.
Apartado Postal : DB16-01085, Panama Zona 5, Repiblica de Panama

Correo Electrénico : meargiulo@afra.com/rharrington(@afra.com

Teléfono 1 263-9355

Fax :263-7214

El asesor legal interno del Emisor es licenciado Joel Eliza.

Domicilio Comercial : 2 Calle Tabonuco, Ste. 303, Guaynabo, Puerto Rico
Apartado Postal : Guaynabo PR 00968

Caonreo Electronico : JEliza@caribbean-financial.com

Teléfono 1 (787) 993-3831

Fax : (787) 622-4907

4, Auditores

El auditor interno del Emisor es Pablo Mufioz, quien ocupa el cargo de Divector de Compliance.

Domicilio Comercial : Via Espafia y calle 52, Edificio Avesa, local 3, Planta Baja, Panama
Apartado Postal : 0R3401542

Correo Electrénico : pmunoz(@caribbean-financial.com

Teléfono 1227-3491

Fax : 277-7440

El auditor externo del Emisor para el afio fiscal terminado al 31 de diciembre de 2022 es la firma de
auditores Deloilte Panamé. El nombre del contacto principal es Yanely Grajales.

Domicilio Comercial : Torre Banco Panama, Piso 12, Costa del Este
Apartado Postal : 0816-01558 Ciudad de Panamd, Panami
Correo Electronico : yerajales@deleitte.com

Teléfono :303-4100

Fax £ 269-2386 O),rﬂ



B. Compensacidn

Los Directores y Dignatarios del Emisor reciben compensacidn en concepto de dietas por su
participacion en las reuniones de Junta Directiva. Al 31 de diciembre de 2022 los Directores y
Dignatarios del Emisor no recibieron compensacion por su participacion en las reuniones de Junta
Directiva,

El monto de la compensacion pagada a los Ejecutivos Principales al 31 de diciembre de 2022 fue de
USH 4,895,586.

El monto total reservado por el Emisor en prevision de pensiones, prima de antigiiedad, ¢
indemnizaciones al 31 de diciembre de 2022 fue de UUS$ 2,003,130,

C. Gobierno Corporativo

Los cargos de Directores y Dignatarios del Emisor son por tiempo indefinido. El nombramiento y
remocién de los Directores estd a carpo de los accionistas,

El Emisor cuenta con un Cédigo de Etica y un Manual para la Prevencion del Blanqueo de Capitales
ademds de las politicas de Anti Soborno y Corrupeion y la politica de Denunciantes, los cuales se
encuentran vigentes, Ambos documentos debidamente actualizados y contentivos con las politicas y
procedimientos aplicables a las operaciones del Emisor, y sus Directores, Dignatarios y empleados
seglin lo reguiere la normativa panameiia.

Al 31 de diciembre de 2022 el Emisor no ha constituido comités dentro de sus operaciones,

D. Empleados

Al 31 de diciembre de 2022 el Emisor mantiene un {otal de 595 empleados, divididos por sucursal de
la siguiente forma:

Pananid 510
Bocas del Toro 0
Chiriqui 17
Coclé 13
Darien 0
Herrera 7
Los Santos 0
Cildn le
Panumi Oesle 19
Veraguas 13
Total 595

Fuente: Financiera El Sol, 5.A.
Mo existe ni sindicato ni convencion colectiva entre el Emisor y sus empleados,

El Empleador no emplea un ndmero relevante de trabajadores temporales. C})‘/{‘A



E. Propiedad Accionaria

La propiedad accionaria directa de los directores, dignalarios y ejecutivos principales en ¢l Emisor se
presenta a continuacion;

Cantidadide | LotalideAcciones

: Cantidad Total
Emitidas y.en 2;':}:]'&;:‘;::: de Accionistas
- Circtilacioni(%a) : (%)

Grupoide Emple.‘a&gs Aedibias

Directores, Dignatarios,
Ejecutivos v Administradores 9 0% § v

Los directores y empleados no tienen participacion accionaria en el Emisor.
Accionistas

A. Tdentidad

Al 31 de diciembre de 2022 el 100% de las acciones emitidas y en circulacion de Finaneiera El Sol,
S.A. son propiedad de CFG Holdings Ltd., enyas acciones emitidas y en circulacién son a su vez
propiedad de CFG Partners L.P., en un 100%.

B. Presentacion Tabular de la Composicion Accionaria

‘Cantidad Total

Cantidad de Total de'Acciones

: Nimero de : ko
Grupode Acciones i Emitidas vy en ¥ de'Accionistas
Acciones Cikculacian (%) ‘Accionistas (%4)
1 15,000 100% 1 100%

C. Cambio de Porcentaje Accionario

No se aplica.

D. Accionistas con Derecho de Voto Diferentes
No se aplica,

E. Propiedad Accionaria

100% de las acciones emitidas y en circulacion de Financiera El Sol, S.A. son propiedad de CFG
Haldings Ltd.

F. Cambios en el Control Accionario

A la fecha no existe ningln arreglo que pueda en fecha subsecuente resultar en un cambio de control

accionario del Emisor. @m'\



Partes Relacionadas, Vinculos y Afiliaciones

A. Identificacion de negocios o confratos con partes relacionadas

Facilidad de crédito revelvente y reformulada

El 15 de febrero de 2022, CFG Investments WH Limited, suseribio una linea de crédito rotativa senior
garantizado por $150,000,000 con Ares Agent Services L.P. ("Facilidad de crédito"), un tercero que
proporciona financiamiento para préstamos en jurisdicciones aprobadas del Grupo.

El 15 de febrero de 2022, los fondos de 522,022,561 de la Lineca de Crédito de Ares se utilizaron para
pagar en su totalidad y terminar el Depésito en Linea de Crédito con Banco Popular de Puerto Rico y
Oriental Bank. Unos fondos de $5.9 millones de la Linea de Crédito de Ares se utilizaron para pagar
los gastos incurridos en relacidn con el cierre de la instalacion,

Antes del establecimiento de la facilidad de crédito anterior, CFG Holdings Ltd, una entidad de
responsabilidad limitada de las Islas Caiman ("CFG Holdings"), una subsidiaria de propiedad absoluta
de la Matriz, y sus subsidiarias SPV activas que no son prestatarias, eran coprestatarias en un acuerdo
de préstamo renovable de 360,000,000 con el Banco Popular de Puerto Rico (como apgente y
prestamista) v Oriental Bank ("Depdsito en Linea de Crédita"). El Depdsito en Linea de Crédito se
estructnd el 12 de noviembre de 2019 con un periodo revolvente inicial de tres afios y un vencimiento
legal del 30 de noviembre de 2024,

Panama 11 SPV ingresd en una nota renovable pagadera con CFG Investments WH Limited, una
subsidiaria de propiedad total de la Matriz, sobre su Linea de Crédito de Ares que totaliza $49,659,170
al 31 de diciembre de 2022, con intereses de 6.00% en adicion a la tasa de financiacion garantizada a
un dia del Tesoro de Estados Unidos (SOFR),

Bonos puiblicos

El 24 de junio de 2019, el Grupo emitié $25,000,000 en bonos piiblicos en la Repiiblica de Panama
con una tasa cupon de 9.00% y vencimiento el 24 de junio de 2024 (“Bonos de Panamé™). A partir del
24 de junio de 2022, los Bonos de Panami son exigibles al 101% y a la par a partir del 24 de junio de
2022. Al 24 de junio de 2021, los Bonos de Panamé fueron exigibles al 102%. El monto total registrado
de la emision es de 550,000,000 y el Grupo tiene la opeion de realizar emisiones adicionales hasta ese
monto, Los recursos de 1a emisién se utilizaron para refinanciar el préstamo de corto plazo de
$25,000,000 con Prival Bank (“Préstamo de Corto Plazo™). El endeudamiento bajo el Préstamo a Corto
Plazo, totalizé a $25,000,000 y devengd intereses al 9.0% anual,

En marzo de 2021, Financiera El Sol, S.A, emitié bonos “Serie B” en Panama por un valor nominal
de $25millones. El plazo de los bonos es de 5 afios con un cupén de tasa fija de 8.00%. Tanto los
Bonos de la Serie A como log Bonos de la Seric B estan subordinados a la deuda del Deposito en Linea
de Credito existente respecto de los activos de Financiera El Sol, S.A. C" ,ﬂf“]



Un detalle de los bonos plblicos emilidos y su valor en libros:

2022 2021
Importe emitido 50,000,000 50,000,000
Prima no amortizada 46,488 74,564
Costos diferidos no amortizados (591,893) {823,854)
Saldo final A5.454.595 49,250,710

El movimiento de los bonos piiblicos se detalla a continuacion con fines de conciliacion con el
estado consolidado de flujos de efectivo:

2022 2021
Saldo a principio de afio 49,250,710 24,599.278
Procedentes de emisidn de bonos - 25,000,000
Coslo de emision de bonos - (409.408)
Oitras 203,885 60,840
Saldo final 49,454,595 49 250,710

Titularizacion

El 15 de abril de 2021, CFG Investments Limited, una empresa de las Islas Caiman, exenta de
impuesto sobre la renta, completd la emision de $185,600,000 en pagarés respaldados por activos
("Pagarés Senior Garantizados'") en cuatro clases ("Titularizacion 2021"). Las notas Clase A fueron
emitidas porun monto de capital de $100,400,000, con un cupdn de 4.70%; las notas Clase B [ueron
emitidas por un monto de capital de $53,800,000, con un cupon de 5.82%; las notas Clase C fueron
emitidas por un monto de capital de $20,900,000, con un cupon de 7.48%; y las notas Clase D
fueron emitidas por un monto de eapital de $10,500,000, con un cupdn de 9.07%; Adicionalmente,
se emitieron pagarés Clase RR a favor de CFG Holdings por un monto de capital de $9,500,000,
con un cupon de 10.00%,

La Titulizacion 2021 se refinancio y reemplazo la Titularizacion de 2019 que tenia un monto total
de capital de notas emitidas externamente de $222,000,000. Una poreidn de las notas Clase D
($5.285 millones) fueron inicialmente retenidas por el Grupo al cietre de la transaccion, las cuales
fueron vendidas en una fecha posterior. Los pagarés Clase A, Clase B, Clase C y Clase D estin
garantizados principalmente por una garantia mobiliaria perfeccionada de primera prioridad en los
préstamos revolventes. Los préstamos revolventes estan garantizados, en Panama, por un interés
heneficiario en un fideicomiso que posee las cuentas por cobrar compradas por Panama SPV, y en
cada uno de los Prestatario SPV en Curacao, Aruba y Bonaire.,

Monto de préstamos rotativos al 31 de diciembre de 2022:

Monto de Monto de
préstamos préstamos
Vendedor Comprador rotativos 2022 rotativos 2021
Vendedor Panameiio Panama SPV b 103,240,000 § 103,240,000
Vendedor Aruba Aruba SPV h 41,925,000 § 41,925,000
Vendedor Curacao Curacao 8PV $ 45245000 § 45,245,000
Vendedor Bonaire Bonaire SPV § 4,690,000 §

4,690,000 L ﬁ//.(\



Los Pagarés Senior Garantizados incluyen un periodo revolvente que finaliza el 11 de octubre de
2023, mediante el cual cada Prestatario SPV puede comprar cuentas por cobrar adicionales, de
tiempo en tiempo, sujeto al monto maximo de capital de los Pagarés Senior Garantizados, una
prueba de reinversion v cierta elegibilidad, requisitos v limites de concentracidn, Después de la
terminacién del perfodo revolvente, los Pagarés Senior Garantizadas se amortizardn de
conformidad con una prioridad contractual de pagos, sujeto a un vencimiento final legal en mayo
de 2032.

Los tenedores de los Pagarés Senior Garantizadas no tienen recurso ante el Grupo si los flujos de
efectivo de las cuentas por cobrar subyacentes no son suficientes para pagar todo el capital y los
intercses de los Pagarés Senior Garantizadas. Después de la terminacién del periodo revolvente, las
entradas de efectivo se asignaran, de conformidad con una prioridad contractual de pagos, a las
notas de Clase A hasta que se paguen por completo y posteriormente, a las notas de Clase B, notas
de Clase C y notas de Clase D hasta que cada tramo senior estén totalmente pagados. Se espera que
cualquier pérdida crediticia en los grupos de préstamos por cobrar que garantizan los Pagarés
Senior Garantizados se limite al interés retenido,

Se ha determinado que el SPV de Panama ¢s una entidad de interés variable (“VIE”) y se ha
determinado que la Compaiiia es el beneficiario principal. Como resultado, los activos y pasivos
del SPV de Panamé se han consolidado en los estados financieros de la Compariia. La Compaiia
es el beneficiario principal porque a) dirige las actividades que impactan de manera mas
significativa el desempeiio econdmico de la SPV de Panama, incluido el derecho contractual de
atender las cuentas por cobrar que finalmente pagarin las Obligaciones Negociables y esta expuesta
a pérdidas y beneficios potencialmente significativos a través de su propiedad de una participacion
retenida en el SPV de Panamd. Las notas estdn respaldadas por los flujos de efectivo esperados de
las cuentas por cobrar que garantizan los préstamos renovables que garantizan las notas. Las
entradas de efectivo de estas cuentas por cobrar se distribuyen para pagar las obligaciones de la
deuda y los proveedores de servicios relacionados de acuerdo con una prioridad contractual de

pagos.

Los tenedores de las Obligaciones Negociables no pueden recurrir a la Compaiiia si los flujos de
efectivo de las cuentas por cobrar subyacentes no son suficientes para pagar todo el principal y los
intereses de las Obligaciones Negociables. Después de la terminacion del periodo renovable, las
entradas de efectivo se asignaran, de conformidad con una prioridad contractual de pagos, a las
Obligaciones Negociables Clase A hasta su total amortizacion y, posteriormente, alas Obligaciones
Negociables Clase B. Se espera que cualquier pérdida erediticia en los conjuntos de cuentas
financieras por cobrar que aseguran las Obligaciones se limite 4 los intereses retenidos. La SPV de
Panama no tiene la obligacion de recomprar o reemplazar las cuentas por cobrar que posteriormente
se vuelven morosas o incumplidas, excepto en caso de incumplimiento de una representacion del
Contrato de Compra de Préstamos que afecte significativamente de manera adversa los intereses
de los Bonistas.

Natas senior garantizadas

El 30 de noviembre de 2018, la Matriz emitid $105,000,000 en notas a plazo garantizadas senior
("Deuda Mezzanine") con vencimiento original el 30 de noviembre de 2023, La deuda Mezzanine
esta garantizada por ciertos activos de una filial Island Finance — Trinidad & Tobago Limited como
garante y garantias v/o intereses de seguridad en activos de otras subsidiarias afiliadas de la Matriz,
incluido el Grupo. El 23 de septiembre de 2022, la Compaiiia pagd $20,000,000 en capital de la
Deuda Mezzanine. Las notas de la Deuda Mezzanine acumularon intereses al 10.5% anual hasta

\



el I de diciembre de 2021 y posteriormente al mayor de 3.0% o la tasa de oferta interbancaria de
Londres (LIBOR) a 6 meses o una tasa alternativa considerando la convencion del mercado
prevaleciente (si no se puede usar LIBOR) mas 7.5%, con una acumulacion mdxima anual de
intereses del 12.0%. La Deuda Mezzanine también requiere el pago de una cuota de mantenimiento
de §10,000 por mes.

Colateral

Todos los activos yfo patrimonio del Grupo estin pignorados en garantia que garantiza tres
obligaciones de deuda distintas:

e Sustancialmente todos los actives de la Compaiiia se pignoraron como garantia prendaria
de primer derecho que garantiza la Warehouse Facility al 31 de diciembre de 2022 suscrita
por CFG Investments WH Limited con la entidad financiera, Ares Agent Services LL.P. ,
con la excepeion de los préstamos comprometidos como garantia para las Motas Clase Ay
Clase B del Emisor de Titularizacion,

s Substancialmente todos los activos de la Compafiia se pignoraron como garantia de
segundo derecho para garantizar la deuda a largo plazo al 31 de diciembre de 2022, que se
compone de la Titularizacion y la Facilidad de crédito revolvente, suscritos por CFG
Investments Limited y CFG Investments WH Limited, respectivamente,

Gustos de extincion de denda

Los gastos de extincion de la deuda relacionados con la liberacion de la gavantia y el reembolso del
préstamo renovable con CFG Investments Limited, se asignaron a cada subsidiaria involucrada en
la titularizacién con base en el porcentaje de los ingresos recibidos por cada subsidiaria durante el
aiio terminado el 31 de diciembre de 2022, No hubo gastos en el 2022,

Primas de Seguros a Pagar

Las primas de seguro pagaderas a CFG Insurance Limited, una compaiiia afiliada de la Matriz, al
31 de diciembre del 2022 ascendieron a 38,605,551 (2021: 6,171,435). Estos montos se incluyen
dentro de “cuentas por pagar v pasivos acumulados” en el estado consolidado de situacion
financiera adjunto.

Servicios Administrativoes

El Emisor tiene transacciones significativas con Caribbean Financial Group Ine. (*CFG Inc.”), una
compafiia afiliada registrada en los Estados Unidos de América, con oficinas en Puerto Rico y el
estado de la Florida. La operacién mas relevante es el pago de los honorarios para ciertos servicios
administrativos recibidos de CFG Ing. CFG Ine. recupera los gastos mensuales consolidados de
gestion y administracion mediante la facturacion a sus compafiias afiliadas incluyendo a el Emisor.
Estas comisiones ascendieron a US$8,789,073 al 31 de diciembre de 2022.

. Interés de Expertos y Asesores
Los auditores externos del Emisor y el Asesor Legal Independiente no tienen relacion accionaria,

ni han sido ni son empleados del Emisor, ni de los Corredores de Valores, ni del Agente de Pago,
Registro y Transferencia, ni del Asesor Financiero, ni de los Asesores Legales. C\}dﬁr\



II Parte

I. Resumen Financiero

t LIRLE L E |
Comp ion a Comparacion a

ESTADO DE SITUACION Ao e nort et m:ll;riudu perioda periodo
FINANCIERA i i anterior (2 anterior (3
anterior (1 afio) ey o
Anos) ANOS)
Ingresos por intereses® 56,347,844 52,910,402 66,140,113 65,811,450
Tngresos Totales* 57,850,966 54,217,379 67,558,846 67,051,163
Gastos por inlereses® 18,312,071 15,707,719 14,968,809 14,484 333
Crastos de Operacion® 29,934,150 27,734,543 28.487,818 32952810
Acciones emitidas y en circulacion® 15,000 15,000} 15,000 15,000
Utilidad o Pérdida por Aceidn® (13) (369) (1) 142
Utilidad o Pérdida* (223.260) (5,527.678) (16.857) 2,135,821
#) Campo obligatorio

BALANCE GENERAL

ARO (ue reporta

Comparacion a
periodo
anterior (1 afin)

Comparacion a Comparacién a

periodo

anterior (2

periodo
antervior (3

Anos) Anos)

Prestamos * 173,814,474 182,608,484 189,084,181 150,022,238
i AR o iy 12,464,681 10,175,209 6,833,663 7,118279
en bancos *

Deposito® 12,464,681 10,175,209 6,833,663 7.118,279
Inversiones® - - - -
Total de Aclivos® 282,619,328 222,086,669 226,641,850 232,770,722
Total de Depositos® 9,357,726 8,581,372 5,394 868 5,794,535
Deuda Total® 203,073,504 152,086,601 147,799,963 149,736,288
Pasivos Tolales* 223,938,473 170,052,878 168,726 464 74,613,427
Préstamos Netos 141,284,017 135,533,191 146,727,675 150,022,238
Obligaciones en valores™ - - - -
Acciones Preferidas® - - - -
Accion Comin® 150,000 150,000 150,000 150,000
Capital Pagado® 35,192,726 28,192,726 28,192,726 28,192,726
Operacion y reservas® 23,338,129 23,681,065 29,572,660 29.814,569
Patrimonio Total* 58,680,855 52,033,791 57915386 58,157,295
Dividendo" - - - -
Morosidad* 23,752,702 26,406,568 12,941,638 22,608,506
Reserva® 32,530,457 47,075,293 42,356,506 25,551,181
Cartera Total® 173,814,474 182,608,484 189,084,181 175,573,419
(*) Campo obligatorio
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RAZONES FINANCLERAS:

Aiio (ue réporta

Conmiparacion a
perigdo
anterior (1 ano)

Comparacion a Comparacion a

perioda
anterior (2

perindo
anterior (3

anos) anos)

Total de Activos / Tolal de Pasivos 1.26] 1.31 1.34 1.33
Total de Pasivos / Total de Activos 0.79 0.77 0.74 0.75
Dividendo/Aceion Comiin 0 0.00 0 0
Efectivo + Deposites + Inversiones

33 1.19 1.27 1.23
{Total de Depbsitos At
Efectivo + I_'.'le_pnsims + Inversiones 0.04 0.05 0.03 0.03
[Total de Activos
Deuda Tolal 4+ Depdsito / Patrimonio 3.62 3.09 2.65 2.67
Préstamos [ Total de Activos 0.50 0.61 (.65 0.64
Préstamos Netos / Total de Depositos 15.10 15.79 27.20 25.89
Gastos de Operacion / Ingresos 0.52 0.51 0.42 0.49
Totales
Morosidad /Reservas 0.73 .56 0.31 0.88
Morosidad /Cartera Total 0.14 0.14 0.07 0.13
Utll!rdad (_1 Pérdida del Periodo / 0.00 011 0.00 0.04
Patrimonio Total

vl

-
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Fstados Financieros Auditados del Emisor
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I. Calificacion de Riesgo
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I. Declaracion Jurada



VII Parte
I.  Divulgacién

De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No. 18-2000 del 11 de octubre del 2000, el emisor
debera divulgar el informe de Actualizacién Anual entre los inversionistas y ¢l piiblico en general,
dentro de los 90 dias posteriores al cicrre anual, Para tales efectos, nuestra informacién financiera es

publicada en la Bolsa de Valores de Panama.
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Sefiores
Junta Directiva v Accionista
Financiera El Sol, 8.A.

Informe Sobre la Auditoria de los Estados Financieros
Opinidn

Henios auditado los estados financieros consolidados de Financiera El Sol, S.A. y subsidiaria, (el Grupo), los
cuales abarcan el estado consolidado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2022, el estado consolidado de
ganancia o pérdida y otro resultado integral, el estado consolidado de cambios en el patrimonio y el estado
consolidado de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y las notas a los estados financieros consolidados,
incluyendo un resumen de las politicas contables significativas,

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos
imporlantes, la situacion financiera consolidada del Grupo al 31 de diciembre de 2022, y su desempefio financiero
consolidado y flujos de efectivo consolidados por el afio terminado en esa fecha de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NTIF 5).

Base para la Opinidn

Llevamos a cabo nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA). Nuestras
responsabilidades de conformidad con esas normas se describen detalladamente en la seccion de Responsabilidades
del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros Consolidados de nuestro informe. Somos independientes de
la Empresa de acuerdo con el Cédigo de Ftica del IESBA para los Contadores Profesionales (Codigo IESBA) y el
Codigo de Etica Profesional para los Contadores Piiblicos Autorizados de Panama (Capitulo 1V de la Ley 280 del 30
de diciembre de 2021), v hemos cumplido nuestras ofras responsabilidades éticas de acuerdo con cstos
requerimientos y el Codigo IESBA. Creemos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido ¢s suficiente y
apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion.

Asuntos Clave de Auditoria

Los asuntos clave de auditoria son esos asuntos que, segin nuestro juicio profesional, fueron de la mayor importancia
en nuestra auditoria de los estados financieros consolidados del periodo actual. Estos asuntos fueron cubiertos en el
contexto de nuestra auditoria de los estados financieros consolidados en su conjunto, y al formar nuestra opinion
sobre los mismos, y no proporcionamos una opinién por separado sobre estos asuntos, (V(\



Deloltte.

Provisidn para Pérdidas Crediticias Esperadas

Ver Nota 2 (Politicas de Contabilidad significativas), Nota 3 (Préstamos por eobrar) y Nota 4 (Riesgo de crédito)

en las estados financieros consolidados.

Asunto Clave de Auditoria

La estimacién para la provision para pérdidas
craditicias esperadas (PCE) en préstamos por cobrar
es uno de los estimados més significativos y
complejos en la preparacion de los estados financieros
consolidados al 31 de diciembre de 2022,

Al 31 de diciembre de 2022, las PCE en préstamos
por cobrar es un area altamente subjetiva debido al
nivel de juicio aplicado por la Administracion en la
medicidn de las provisiones por deterioro sobre
préstamos por cobrar, los cuales representan el 58%
de los activos del Grupo.

El procesn de este modelo requiere un nivel
incrementado de juicio en la determinacion de las
PCE considerando factores como la identificacion vy
clasificacion por etapas de los activos deteriorados o
con un incremento significativo en el riesgo de
crédito, desarrollo  de  la probabilidad  de
incumplimiente (PI) y pérdida dada el
incumplimiento (PD1) y el uso de supuestos como
gscenarios  macrogcondmicos  y  crilerios  de
sepmentacion.

Oira Informacion

Camo el Asunto fue Abordado en Nuestra Auditoria

Muestro trabajo sobre la estimacion de la provisidn para
las PCE en préstamos por cobrar se ha enfocado en la
evaluacion de los controles internos, asi como la
realizacion de pruebas de detalle sobre las provisiones de
riesgo de  crédito,  Especificamente  nuestros
procedimientos de auditoria en esta drea, incluye, entre
olros:

e Hemos evaluado los controles clave sobre ¢l proceso
de estimacion de las PCE.

e Hemos mvolucrado especialistas para determinar que
las metodologias utilizadas por el Grupo fuesen
apropiadas segiin el marco de referencia de las NITF's.

s Probamos una muesira de préstamos por cobrar no
identificados como deteriovados vy retamos las
asunciones de la Administracion sobre s conclusion
de que el crédito no estaba deteriorado mediante la
revision de la calificacion  crediticia utilizando
informacion crediticia y financiera actualizada del
expediente de crédito y tomando en consideracitn
informacién pliblica, si estuviese disponible.

e Probamos una muestra para préstamos deteriorados v
evaluamos la medieidén del deterioro realizado por la
Administracidn reeomputando el valor de las PCE.

s Probamos los modelos principales con respecto a: i)
metodologia utilizada para la eslimacion de los
parametros de pérdida esperada; ii) metodologia
utilizada para la pgeneracion de escenarios
macroecondmicos; iii) peneracion de informacion
utilizada en el cdleulo y iv) criterios para el
incremento significative del riesgo de crédito y la
clasificacion por etapas de los préstamos.

La Administracion es responsable de la otra informacion, La otra informacion abarca el Informe de Actualizacion
Anual, pero no se incluye en los estados financieros consolidados y en el inforine del auditor sobre los mismos.

La Administracién es responsable de la otra informacion suplementaria incluida a partir de la pagina 44.

Nuestra opinién sobre los estados financieros consolidados no cubre la ofra informacion y no expresamos ninguna

forma de conclusion de ascguramicnto sobre la misma.

o



Deloitte.

Junto con nuestra auditoria de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer la otra informacion vy, al
hacerlo, considerar si la otra informacion es materialmente inconsistente con los estados financieros o con nuestro
conocimiento obtenido en la auditoria o que de otra manera parezea tener errores materiales. Si, con base en el trabajo
que hemos realizado, concluimes que hay un error material en esta otra informacion, se requiere que informemos
este hecho. No tenemos nada que informar sobre este tema.

Responsabilidades de 1a Administracion y los Encargados del Gobierno por los Estados Financieros
Consolidados

La Administracitn es responsable de la preparacion y presentacién razonable de los estados financieros consclidados
de acuerdo con las NIIF, y del control interno que la Administracién determing como necesario para permitir la
prepatacion de estados linancieros consolidados que no contengan errores materiales, ya sea debido a frande o error.

Al preparar los estados financicros consolidados, la Administracion es responsable de evaluar la capacidad del Grupo
para conlinuar como negocio en marcha, revelar, seghn sea aplicable, los asuntos relacionados con el negocio en
marcha y usar la contabilizacitén de situaciones de negocio en marcha a menos que la Administracion pretenda
liquidar el Grupa o cesar las operaciones, o ito tiene una alternativa mds realista que hacerlo,

Los encargados del gobierno son responsables de supervisar el proceso de informacion financiera del Grupo,
Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros Consolidados

Muestros objetivos son obtener la seguridad razonable de que los estados financieros consolidados en su conjunto
no tienen errares materiales, ya sea debido a fraude o error, y emitir un informe del auditor que incluye nuestra
opinidn. La seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no es una garantfa de que una auditoria llevada
a cabo de acuerdo con las ISA siempre detectard un error material cuando éste exista. Los ervores pueden surgir de
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de manera acumulada, puede esperarse que influyan
en las decisiones econdmicas de los usuarios realizadas tomando en cuenta estos estados financieros consolidados.

Como parte de una auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria, ejercemos el juicio profesional
y mantenemos el eseeplicismo profesional durante toda la auditoria, También:

° Identificamos y evaluamos los riesgos de error importante en los estados financieros consolidados, debido a
fraude o error, diseflamos y realizamos procedimientos de auditoria en respuesta & esos riesgos, y obtenemos
evidencia de auditoria que sea suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion, El
riesgo de no delectar un enor importante que resulte de fraude es mayor que uno que resulte de error, debido
a que el fraude puede involucrar colusitn, falsificacion, omisiones intencionales, declaraciones erroneas, o la
violacion del control interno.

. Obtenemos una comprension del control intemo relevante para la auditoria con ¢l fin de disciiar
procedimientos de auditorfa que sean apropiados en las circunstancias, pero no para el proposito de expresar
una opinion sobre la efectividad del control interno del Grupo.

. Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables
y las revelaciones relacionadas hechas por la Administracion,

e Coneluimos sobre lo apropiado del uso por parte de la Administracion de la contabilizacion de sitwaciones de
negocio en marcha y, con base en la evidencia de auditoria obtenida, si existe una incertidumbre importante
en relacidn con eventos o condiciones que puedan dar lugar a una duda significativa acerca de la capacidad
del Grupo para continuar eomo negocio en marcha, Si concluimos que existe una incertidumbre importante,
se requiere que dirijamos la atencion en nuestro informe de auditoria a las revelaciones relacionadas en los
estados financieros consolidados o, si dichas revelaciones son inadecuadas, modifiquemos nuestra opinion,
Nugstras conclusiones se basan cn la evidencia de auditoria obtenida en la fecha de nuestro informe de
anditoria. Sin embargo, los eventos o condiciones futuras pueden causar que el Grupo deje de ser un negocio

en marcha. O:va“\



Deloitte.

] Evaluamos la presentacion, estructura y contenido generales de los estados financieros consolidados,
incluyendo las revelaciones, v si los estados financieros consolidados representan las transacciones y eventos
subyacentes de manera que logren su presentacion razonable.

] Obtenemos evidencia de auditoria suficiente y apropiada acerca de la informacion financiera de las entidades
o actividades de negocios dentro del Grupo para cxpresar una opinién sobre los estados financieros
consolidados. Somos responsables de la direccidn, supervision y realizacion de la auditoria del Grupo,
Seguimos siendo los (nicos responsables de nuestra opinidn de auditoria.

Comunicamos a los encargados del gobiemo corporativo sobre, enire olros asuntos, el alcance y oportunidad
planeados de la anditoria v los hallazgos de auditoria significativos, incluyendo cualquier deficiencia significativa
en el control interno que identificamos durante nuestra auditoria,

También proporcionamos a los encargados del gobiemo corporativo una declaracion de que hemos cumplido con
los requerimicntos relevantes acerca de la independencia y les comunicamos todas las relaciones y olros asuntos que
razonablemenle se puedan pensar como una ayuda a nuestra independencia, y cuando sea aplicable, salvaguardas
relacionadas.

A partir de los asuntos comunicados a los encargados del gobieme corporativo, determinamos aquellos asuntos que
fueron de la mayor importancia en la auditoria de los estados financieros consolidados del periodo actual y, por lo
tanto, son los asuntos clave de auditoria. Deseribimos estos asuntos en nuestro informe de auditoria a menos que las
leyes o regulaciones impidan la revelacion piblica del asunto o cuando, en circunstancias extremadamente raras,
determinamos gue un asunto no debe comunicarse en nuestro informe de auditoria porque de manera razonable se
pudiera esperar que las consecuencias adversas por hacerlo serian mas que los beneficios de interés priblico de dicha
comunmnicacion.

Otros Requerimientos Legales y Reglamentarios

En cumplimiento con la Ley 280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesion del contador pablico autorizado
en la Repliblica de Panamé, declaramos lo siguiente:

e Que la Direccion, Bjecucidn y Supervision de este trabajo de Auditoria se ha realizado fisicamente en
territorio panameiio.

¢ El equipo de trabajo que ha participado en la auditoria a la que se refiere este informe, estd conformado por
Yanely Grajales, Socia y Mario Arracera, Gerente.

Deloitte, Inc. Yafiely Grajales
C.P.A. No.0666-2015

t de abril de 2023 M

Panama Rep. de Panama



Financiera El Sol, S.A. y Subsidiarias
(Compaiifa 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

Estade consolidado de situacidn financiera
al 31 de diciembre de 2022 y 2021

(En dblares de EE.ULL)
Notas 2022 2021
ACTIVOS
Efectivo v cquivalentes de efectivo 9.357.726 8,581,372
Préstamos por cobrar;
Créditos de consumo 164,724,191 167,736,995
Intereses por cobrar 9,000,283 14,871,489
Préstamos por cobrar, incluyendo intereses: 173,814,474 182,608,484
Menos previsidn para pérdidas crediticias 34 (32,530457) {47,075,293)
Préstamos de consumo por cobrar— neto 3 141,284,017 135,533,191
Efectivo resivingido 3,106,955 1,593,837
Automdvil, mobiliario, equipo y mejoras arendatarins — neto G 078,342 1.313,228
Impugsto sobre la venta prepago 28,007 20,656
Activo por impuestos diferidos 10 14,494 429 13,538,476
Activo por el derecho de uso 11 4,159,205 4,842,381
Cuentas por cobrar compaitias relacionadas 3 108492917 55,948,178
Otros activos 717,730 T06,350
Total de activos 282,619,328 222 086,669
PASIVOS
Cuentas por pagar v pasivos acumulados 7,105,145 6,049,729
Cuentas por pagar a companias relacionadas 32 153,618,909 102,835,891
Préstamos pagaderos 8 49,454,595 49,250,710
Primas de seguro por pagar 3 8,751,155 6,256,977
Pasivo de arrendamiento 5,008,669 5,659,571
Total de pasivos 223,938,473 170,052,878
PATRIMONIO:
Acciones comunes 150,000 150,000
Capital adicional pagado 35,192,726 28,192,726
Ganancias acunuladas 23,338,129 23,691,065
Total de patrimonio 58,680,855 52,033,791
TOTAL DE PASIVOS Y PATRIMONIO 282,619,328 222,086,669

Las notas son una parte integral de los estados financieros consolidados.
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Financiera El Sol, S,A. y Subsidiarias
{Compaiiia 100% subsidiaria de CFG Holdings, Lid.)

Estado congolidado de gananeia y otros resultados integral
por los aios terminados al 31 de diciembre de 2022 y 2021
{En délares de EE.ULL)

INGRESOS:
Ingreses por intereses y comisiones
Otros ingresos

Total de ingresos

GASTOS:
Personal
Costo ¥ depreciacion de sucursales
Otros
Total de gasios generales ¥ administrativos
Provisién para pérdidas en préstamos de consumo
(Gastos por intercses

Total de gastos

PERDIDA ANTES DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA

IMPUESTO SOBRE LA RENTA:
Cormicnte

Diferido

Beneficio neto de impuesto sobre la renta

PERDIDA DEL ANO

Las notas son una pare integral de los estados financieros consolidados.

Nota

11

2022 2021

56,347,844 52,910,402
1,503,122 1,306,977
57,850,900 54,219,379
12,928,596 11,222,204
2,536,372 2405814
14,469,182 14,106,524
29,934,150 27,734,542
9,870,308 17,686,257
18,312,071 15,707,719
58,116,529 61,128 518
(265,563) (6,911,139
(913,650) {1,284,037)
955,953 2,667,499
42,303 1,383,462
(223,260) (5,527,677)

ol



Financiera El Sol, S.A. y Subsidiarias

(Compaiiia 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

Estado consolidado de cambios en el patrimonio

al 31 de diciembre de 2022 y 2021

(En ddlares de EEUUL)

Saldo al 1 de enero de 2021
Péudida del afio

Impuesto complementario pagado
Saldo al 31 de diclembre de 2021
Pérdida del ano

Contribueion de capital

Impuesto complementario pagado

Saldo al 31 de diciembre de 2022

MNota

Acclones Caplial adiclonal Ganancias netas Total de
Comunes pagado acumuladas patrimonio
150,000 28,192,726 29,572,660 57,915,386
- - (5,527.677) (5,527,671
5 - (353,918) (353,918)
150,000 28,192,726 23,691,065 52,033,791
- - (223,260) (223,260)
- 7,000,000 - 7.000,000
& - (129,676) (129,676)
150,000 35,192,726 23,338,129 58,680,855

Las notas son una parte integral de los estados financieros consolidados.
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Financiera El Sol, S.A. y Subsidiarias
(Comparifa 100% subsidiaria de CFG Holdings, Litd.)

Estados consolidados de flujos de efectivo
por los anos terminados al 31 de diciembre de 2022 y 2021

{En dolares de EE.LITL)
Motns 022 2021
FLUJDS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Pérdida del afio (223,260 (5,527,677)
Ajustes para reconciliar la pérdida neta con el efectivo neto
Provigion para perdidas en préstames de consumo 3 3870,308 17686257
Drepreciacitn y amortizacion fi, 11 1,650,550 1,696,214
Ingresos por inlereses (56,347 844) (52,910.402)
Beneficio de impucsio sobre 13 ronts 10 42,303 {1,383462)
Giasios de inforescs 312,071 15,707,719
Cambics on;
Efectivo restingsdo (1,513, 118) (155.042)
Préstumas de consuma por cobrr 3 (21,402,340) (11,875 546)
Cugntas por cobrar companias refacionadas {37.887,533) {5.979,736)
Otros actives (11379 (273,241)
Primas de segura pagaderas 2,404,178 {1,549,060)
Cucnias par pagar ¥ olros pasivos [ 055,416 &60,743
Imguiestos sobre fa rentn pagaderos - (366, T63)
Cosins de financiamiento diferidos 203,885 -
Efectivo ussdo en [as actividades de opieracidn (B3,156,763) (44,374,297)
Tilereses recibidos 62,129,050 SB208475
Impuestos sobre |a renta pagados {982,001) (1637,334)
Interoses pagados [346,395) (14,127,526
Efectiva neto usado en las aetividndes de operacin (22.886,109) (1, 840.682)
FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE INVERSION:
Cuentas por cobrar compaiia relacionada 5 {5,790,118) (782.827)
Addquisicidn de equipos & (211,589) {154,528}
Efectiva neto usado en las actividades de inversidn (6.001,707) (937,355)
FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Adelantos de conpafiias relacionsdas— neto 5 (15,022,561) -
Procedontes de préstamaos " 45,939,787 102,796,046
Procedentes de emisidn de bono & - 25,000,000
Pagos de obligaciones de emisidn de bons & - {409,408)
Pago de préstamios renovables de liguidecion & - (120,129,022)
Pago sobre impuesio complemenlano 10 {129,675) (352,918)
Pagos de obligncionss bajo arendamiznios fimancieros 11 (1,028 Tidy (939,157)
Efectivo neto proveniente de los aetividades de Ananciamiento 29,748,776 5,964,541
Aumentn eto de efectivo R60,960 3,186,504
Efective y equivalentes de ofcetive al inicia del afo B381372 5,294,868
Efeslivo y equivalentes de efectivo al final del ano 04431,332 §.581,372

Transacclones que no resuliaron en fujos de cfectivo:
Adiciones de edificios ¥ equipo durante ¢l afio por un moento de £ 0.5 millones fueron fnancindos par mievos anendamientos. Adiciones de 1.0 millones en
2022 (2021: 5 0.9 millones) so adgquirieron on pagos diferidos, of acuerdo de liguidacian ez por 1o que se debe a1 final del aiie.

Las notas son una pare integral de los estados finansieros consolidados. M



Financiera El Sol, S.A. y subsidiaria
(Entidad 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

Notas a los estados financieros consolidados
por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2022
(En délares de EE.UU.)

1. Organizacién y operaciones

Financiera El Sol, S.A. (la “Compafiia”) es una subsidiaria 100% propiedad de CFG Holdings, Lid. (“CFG
Holdings™). La Compaiiia est4 incorporada en la Republica de Panamé, mediante Escritura Pablica No. 7419
del 13 de julio de 1985. La Compaiiia se¢ encuenlia inscrita en la Direccion de Empresas Financieras del
Ministerio de Comercio e Industrias, de acuerdo a las disposiciones contenidas en la Ley No. 42 del 23 de julio
de 2001 que regula las actividades de las empresas financieras en la Republica de Panama y se dedica
principalmente al otorgamiento de préstamos de consumo,

CFG Holdings es una subsidiaria de CFG Partners Holdings L..P., una compaiiia organizada en el estado de
Delaware, Estados Unidos de América (la "Matriz").

CFG Investments Panaméd S. de R.L. ("Panamé SPV") es una subsidiaria de propiedad mayoritaria de la
Compaiifa y comenzé sus operaciones el 9 de noviembie de 2017 en relacién con la titulizacion de CFG
Investments Limited.

CFG Investments Panamé 11 S. de R.L. ("Panamé II SPV") es una subsidiaria de propiedad mayoritaria de la
Compafiia y comenzé sus operaciones el 25 de noviembre de 2021 en relacién con el contrato de crédito con
fecha 15 de febrero de 2022 entre CFG Investments WH Limited y ciertos prestamistas como se define en virtud
del contrato de crédito.

La Compaiiia y sus subsidiarias estan constituidas bajo las leyes de Panama.

Las oficinas administrativas estin ubicadas en la Ciudad de Panama, Via Espafia y Calle 52, Edificio Avesa,
planta baja.

La Compaiiia actualmente opera en treinta sucursales de ventas de financiamiento y cuatro ubicaciones express
en Panamd y es regulada por la Direccién de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industria.

La Compaiiia mantiene transacciones significativas con partes relacionadas, que estén sustancialmente dirigidas
y autorizadas por su Matriz.

El 30 de noviembre de 2018, Caribbean Financial Group Holdings, LP, la anterior matriz de la Compaiiia,
completd ¢l reembolso de sus participaciones en la Sociedad en una transaccién de fusion con CFG Merger
Sub, LP (ahora CFG Partners Holdings LP), una empresa de propiedad total subsidiaria de CFG Partners, LP.

De conformidad con la transaccion de fusion, se emitieron $105,000,000 de deuda a largo plazo a la Matriz,
que estd garantizada por ciertos activos de la Compaiiia como se describe més detalladamente en la Nota 8.

En adelante, la Compaiiia y sus subsidiarias seran referidas colectivamente como el “Grupo”. W\



Financiera Fl Sol, S.A. y subsidiaria
(Entidad 100% subsidiaria de CFG Holdings, Lid.)

Notas a los estados financieros consolidados
por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2022
(En ddlares de EE.ULL)

2. Politicas de contabilidad significativas

Declaracion de cumplimiento - Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de la Compaiiia y
sus subsidiarias de propiedad directa. Todas las transacciones y saldos entre compaiiias se han eliminado en la
consolidacidn. Los estados financieros consolidados adjuntos se han preparado de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera ("NIIF") emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad ("IASB, por sus siglas en ingles").

Bases de valuacion, moneda funcional y de presentacién - Los registros se llevan en balboas, la moneda
funcional del pais en el cual el Gropo se encuentra constituida y opera. Al 31 de diciembre, y para los afios
terminados en esa fecha, ¢l balboa se encuentra a la par v es de libre cambio con el ddlar de los Estados Unidos
de América, La Repiblica de Panamé no emite papel moneda y utiliza el dblar de los Estados Unidos de América
como mongeda de curso legal,

Los activos y pasivos financieros y otros aclivos y pasives no financieros se presentan al costo amortizado o al
costo historico, El costo historico generalmente se basa en el valor razonable de la contraprestacion entregada a
cambio de bienes y servicios,

El valor razonable es el precio que se recibiria para vender un activo o se pagaria para transferir un pasivo en una
transaccion ordenada entre los participantes del mercado en la fecha de medicion, independientemente de si ese
precio es directamente observable o estimado utilizando otra técnica de valoracion. Al estimar el valor razonable
de un activo o un pasivo, el Grupo considera las caracteristicas del activo o pasivo si los participantes del mercado
tomarian esas caracteristicas en cuenta al valorar el activo o pasivo en la fecha de medicion. El valor razonable
para propdsitos de medicién y / o revelacion en los estados financieros consolidados se determina sobre esa base,
excepto para las transacciones de pagos basados en acciones que estin dentro del alcance de la NIIF 2, las
transacciones de arrendamiento que estdn dentro del alcance de la NIIF 16 y las mediciones que tiene algunas
similitudes con el valor razonable, pero no lo es, como el valor neto de realizacion en la NIC 2 o el valor en uso
en la NIC 36.

Ademas, para fines de informacion financiera consolidada, las mediciones del valor razonable se clasifican en los
Niveles 1, 2 0 3 segin el grado en que las entradas a las mediciones del valor razonable son observables y la
importancia de las entradas a la medicion del valor razonable en su totalidad, que se describen a continuacion:

= Nivel I: los insumos son precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a los que la entidad puede acceder en la fecha de medicion;

«  Nivel 2: los insumos son insumos, distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que son
observables para el activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente; y

= Nivel 3: Las entradas son entradas no observables para el activo o pasivo,

El Grupo no tiene instrumentos financieros medidos a valor razonable.

Los activos y pasivos financieros se compensan, ¥ el monto nefo s¢ reporta en los estados consolidados de
situacion financiera solo euando existe un derecho legalmente exigible para compensar los montos reconocidos y
existe la intencion de liquidar sobre una base neta, o de realizar el activo y la responsabilidad simultineamente.
Los ingresos y gastos no s¢ compensan en los estados consolidados de ganancia y otro resultado integral a menos
que sea requerido o permitido por evalguier norma contable o interpretacion. Obw,{\
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Financiera El Sol, S.A. y subsidiaria
(Entidad 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022
(En délares de EE.UU.)

Bases de consolidacion — Los estados financieros consolidados incorporan los estados financieros de la
Compaiiia y sus subsidiarias. El control se obtiene cuando la compaiiia:

Tiene poder sobre la inversion;
° Estd expuesta, o tiene derecho, a rendimientos variables derivados de su participacion con dicha entidad,;

¥
° Tiene la capacidad de afectar tales rendimientos a traves de su poder sobre la Compaiiia en la que invierte.

La Compaiiia reevaliia si tiene el control en una entidad si log hechos y circunstancias indican que hay cambios
a uno o més de los tres elementos de control que se listaron anteriormente.

Cuando la Compaiiia tiene menos de la mayoria de los derechos de voto de participacion, tiene poder sobre la
misma cuando los derechos de voto son suficientes para otorgarle la capacidad practica de dirigir sus actividades
relevantes, de forma unilateral. La Compafiia considera todos los hechos y circunstancias relevantes para
evaluar si los derechos de voto de la Compaiiia en la participacion son suficientes para otorgarle poder,
incluyendo:

e El poreentaje de participacion de la Compaiiia en los derechos de voto en relacién con el porcentaje y la
dispersion de los derechos de voto de los otros tenedores de los mismos;

] Los derechos de voto potenciales mantenidos por la Compaiiia, por otros accionistas o por terceros;

. Los derechos derivados de otros acuerdos contractuales; y

° Cualquier hecho y circunstancia adicional que indiquen que la Compaiiia tiene, 0 no tiene, la capacidad
actual de dirigir las actividades relevantes en el momento en que las decisiones deben tomarse, incluidas
las tendencias de voto de los accionistas en las asambleas anteriores.

Las subsidiarias se consolidan desde la fecha en que se transfiere el control a la Compaiiia, y se dejan de
consolidar desde la fecha en la que se pierde el control. Las ganancia o pérdida de las subsidiarias adquiridas o
vendidas durante el afio o trimestre se incluyen en los estados consolidados de ganancia y otro resultado integral
desde la fecha que la tenedora obtiene el control o hasta la fecha que se pierde, segln sea el caso.

La utilidad y cada componente de los otros resultados integrales se atribuyen a las participaciones controladoras
y no controladoras. El resultado integral de las subsidiarias se atribuye a las participaciones controladoras y no
controladoras atn si da lugar a un déficit en éstas (ltimas.

Cuando es necesario, se realizan ajustes a los estados financieros consolidados de las subsidiarias para alinear
sus politicas contables de conformidad con las politicas contables de la Compaiifa.

Todos los saldos, operaciones y flujos de efectivo entre miembros de la Compaiiia y subsidiaria se han
eliminado en la consolidacion.

Cambios en las participaciones de la Compafiia en las subsidiarias existentes

Las cambios en las inversiones en las subsidiarias de la Compaiiia que no den lugar a una pérdida de control se
registran como transacciones de capital. El valor en libros de las inversiones y participaciones no controladas
de la Compaiiia se ajusta para reflejar los cambios en las cotrespondientes inversiones en subsidiarias. Cualquier
diferencia entre el importe por el cual se ajustan las participaciones no controladas y el valor razonable de la
contraprestacion pagada o recibida se reconoce directamente en el capital contable y se atribuye a los

propietarios de la Compatiia. (_H AN
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Financiera El Sol, S.A. y subsidiaria
(Entidad 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

MNotas a los estados financieros consolidados
por el aiio terminado ¢l 31 de diciembre de 2022
(En dolares de EE.ULL)

Cuando la Compaiiia pierde el control de una subsidiaria, la ganancia o pérdida en la disposicin se caleula
como la diferencia entre (i) la suma del valor razonable de la coniraprestacion recibida y el valor razonable de
cualquier participacion retenida y (ii) el valor en libros anterior de los activos (incluyendo la plusvalia) y pasivos
de la subsidiaria y cualquier participacién no controlada. Los importes previamente reconocidos en otras
partidas de los estados consolidados de ganancia y otro resultado integral relativos a la subsidiaria se registran
de la misma manera establecida para el caso de que se disponga de los activos o pasivos relevantes (es decir, se
reclasifican a resultados o se transfieren directamente a otras partidas de capital contable segin lo
especifique/permita la NIIF aplicable). El valor razonable de cualquier inversion retenida cn la subsidiaria
anterior en la fecha en que se pierde el control se considera el valor razonable en el reconocimiento inicial para
la contabilizacion posterior segiin ¢l NIIF 9 lnstrumentos financieros cuando corresponda, o el reconocimiento
inicial del costo de una inversidn en una asociada o una empresa conjunta,

Estimaciones contables criticas

En la aplicacion de las politicas contables del Grupo, que se describen a continuacion, la Administracion del
Grupo esté obligada a emitir juicios, estimaciones y suposiciones sobre los importes en libros de los activos y
pasivos que no son evidentes de otras fuentes. Las estimaciones y los supuestos asociados se basan en la
experiencia histérica y otros factores que se consideran relevantes. Los resultados reales pueden diferir de estas
estimaciones. Estas estimaciones contables criticas incluyen la provision para pérdidas crediticias esperadas,
activos y pasivos por impuestos diferidos, y asuntos de litigios. Otras estimaciones incluyen, pero no se limitan
as amortizacidn de activos intangibles, depreciacion y medicion del valor razonable de instrumentos financieros.

Las estimaciones y los supuestos subyacentes se revisan de manera continua. Las revisiones a las estimaciones
contables se reconocen en el periodo en el que se revisa la estimaeion si la revisidn afecta solo ese periodo, o
en el periodo de la revision y perfodos futuros si la revision afecta tanto los periodos actuales como los futuros,

Aungue la Administracion cree que las estimaciones y suposiciones utilizadas en la preparacion de estos estados
financieros consolidados fueron apropiadas en las circunstancias, los resultados reales podrian diferir de esas
estimaciones y suposiciones.

Instrumentos financieros

Fecha de reconocimiento — Todos los activos y pasivos financieros se registran inicialmente en la fecha en que
se originan, la fecha en que el Grupo se convierte en parte de las disposiciones contractuales del instrumento.

Medicién inicial de los instrumentos financieros — Los activos y pasivos financieros reconocidos, se miden
inicialmente a su valor razonable. Los costos de transaccion que son directamente atribuibles a la adquisicidn
o emisidon de activos y pasivos financieros se agregan o deducen del valor razonable de los activos o pasivos
financieros, segin corresponda, en el momento del reconocimiento inicial.

Efectivo ¥ equivalentes de efectivo — El efectivo y los equivalentes de efectivo comprenden saldos en efectivo
disponibles y depdsitos en bancos locales.

Efectivo restringido — De acuerdo con ¢l Codigo Laboral de Panamia, tras la terminacion de cualquier empleado
contratado por un periodo indefinido, independientemente de la causa, el empleado tiene derecho a una prima
de antigiiedad a razon del salario de una semana por cada aiio de trabajo, desde que fueron empleados. Las
primas de antigiiedad representan aproximadamente ¢l 1.92% de los salarios totales pagados. CD e
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Financiera El Sol, S.A. y subsidiaria
(Entidad 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022
(En délares de EE.ULL)

La Ley 44 de 1995 introdujo reformas al Codigo del Trabajo de Panama al exigir que todos los empleadores
hagan contribuciones en efectivo a un fondo de indemnizacidn (Fondo de Cesantia) que cubriria el pago a los
empleados de una prima de antigiiedad y la indemnizacion por despido injustificado. La Compaiiia mantiene
un fondo fiduciario a través de una entidad privada autorizada, Progreso, S.A., que actiia como fideicomisario
para garantizar la responsabilidad del fondo de indemnizacion.

Préstamos por cobrar — De acuerdo con la NIIF 9, los préstamos por cobrar se miden posteriormente al costo
amortizado sobre la base del modelo de negocios de la Compaitia para adminisirar estos activos financieros y
las caracteristicas de flujo de efectivo contractuales de estos activos, es decir, se mantienen dentro de un modelo
de negocio cuyo objetivo es cobrar los flujos de efectivo contractuales, y aquellos que tienen flujos de efectivo
conlractuales que son exclusivamente pagos del capital e intereses sobre el monto del capital pendiente (SPPI).

A los fines de la prueba SPPI, el capital es el valor razonable del activo financiero en el momento del
reconocimiento inicial. Esa cantidad de capital puede cambiar durante la vida del activo financiero (por ejemplo,
si hay reembolsos del capital). El interés consiste en considerar el valor en el tiempo del dinero, el riesgo de
crédito asociado con el monto capital pendiente durante un periodo de tiempo particular y otros riesgos y costos
de préstamos bésicos, asi como un margen de beneficio. La evaluacion SPPI se realiza en la moneda en la que
se denomina el active financiero.

Los flujos de efectivo contractuales que son SPPI son consistentes con un acuerdo de préstamo basico. Los
términos contractuales que infroducen exposicion a riesgos o volatilidad en [os flujos de efectivo contractuales

que no estan relacionados con un acuerdo de préstamo bédsico no dan lugar a flujos de cfectivo contractuales
que son SPPL

Un activo financiero originado o adquirido puede ser un acuerdo de préstamo estandar indistintamente de si se
trata de un préstamo en su forma legal.

Una evaluacion de los modelos de negocio para la gestion de activos financieros es fundamental para la
clasificacién de un activo financiero.

El Grupo determina los modelos de negocios a un nivel que refleja la forma en que las compaifiias de activos
financieros se administran juntas para lograr un objetivo comercial en particular. El modelo de negocio de el
Grupo no depende de las intenciones de la Administracion para un instrumento individual, por lo tanto, la
evaluacion del modelo de negocio se realiza a un nivel més alto de agregacion en lugar de un instrumento por
instrumento.

El Grupo tiene un modelo de negocio para administrar los préstamos por cobrar, que se deseribe anteriormente.

Reserva para perdidas crediticias esperadas

El Grupo revisa su cartera de préstamos periodicamente para evaluar el deterioro. Al determinar si una pérdida
por deterioro debe registrarse en el estado consolidado de ganancia o pérdida y otros resultado integral, el Grupo
toma decisiones sobre si existe informacion observable que indique que hay una reduccion en el valor del grupo
de préstamos. Fsta evidencia incluye informacion observable que indica que ha habido un cambio adverso en
la cobrabilidad de la cartera, o condiciones econdmicas (a nivel local, nacional o regional) que se correlacionan
con incumplimientos de activas, {-y Aﬂr\

i



Financiera El Sol, S.A. y subsidiaria
(Entidad 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022
(En ddlares de EE, L)

La gerencia utiliza estimaciones basadas en el incumplimiento histérico y la pérdida neta después de la
experiencia de incumplimiento para activos con caracteristicas de riesgo de crédito similares y evidencia
objetiva de deterioro similar a los de la cartera al programar sus flujos de efectivo futuros. La metodologia y
los supuestos utilizados para estimar el monto y el calendario de los flujos de efectivo futuros se revisan
periddicamente para reducir cualquier diferencia entre las pérdidas estimadas y la experiencia de pérdida real.
Una vez conocido el deterioro en el valor de un préstamo, el Grupo crea las provisiones y realiza la verificacion
de las posibilidades de recuperacion.

Los incumplimientos previstos, las pérdidas crediticias después del incumplimiento y la identificacion de
préstamos con deterioro crediticio significativo se calculan sobre una base de conjunto estatico. Los préstamos
pendientes se agrupan en grupos estaticos basados en el estado de morosidad (medido en PPD) al final del mes.
A cada conjunto estitico se le evalia una provisién para pérdidas basada en los incumplimientos esperados
(PD) y el incumplimiento dado por pérdida (LGD), basado en el incumplimiento esperado, la cancelacién bruta
después del incumplimiento y las curvas de recuperacion de pérdidas para préstamos que exhiben caracteristicas
similares de estado de morosidad. Un préstamo se considera un préstamo predeterminado cuando alcanza cuatio
pagos vencidos (4 PPD). El Grupo cancela los saldos de préstamos pendientes morosos una vez que alcanzan
siete pagos vencidos (7 PPD). Los esfuerzos de recuperacion comienzan inmediatamente después de que se
cancele el préstamo y continuardn hasta que los saldos se paguen en su totalidad o se consideren incobrables.

El incumplimiento esperado, la amortizacion bruta después del incumplimiento y las curvas de recuperacion de
pérdidas se basan en sus datos historicos y s actualizan cada trimestre para refigjar el rendimiento reciente de
la cartera. La pérdida después del incumplimiento considera las amortizaciones brutas esperadas de por vida y
las recuperaciones de 84 meses, ajustadas por el valor temporal del dinero,

L Los incumplimientos esperados a 12 meses (Etapa 1) se calculan en grupos estaticos de préstamos que
son actuales o | PPD en el momento de la evaluacion.

. Se determina que un conjunto estatico exhibe un aumento significativo en el riesgo de crédito (Etapa 2)
desde el reconocimiento inicial cuando el estado de morosidad de los préstamos en el momento de la
evaluacidn es de 2 PPD o 3PPD. La provision para pérdidas para los activos de la Etapa 2 se calcula en
funcion de la cantidad de incumplimientos esperados de por vida.

. Cuando se considera que un préstamo estd deteriorado (préstamos a 44+ PPD; véase la Nota lde), se
reconoce una provision para pérdidas igual a las pérdidas crediticias esperadas durante la vida 0til restante
del activo y los ingresos por intereses se calculan sobre la base del importe en libros del préstamo, neto
de la provisién para pérdidas, en lugar de su importe bruto en libros (Etapa 3).

un activo financicro o una parte de un grupo de activos financieros similares) se da de baja cuando:

. Los derechos para recibir flujos de efectivo del activo han vencidos;

. El Grupo ha transferido sus derechos para recibir flujos de efectivo del activo y ha transferido
sustancialmente todos los riesgos y beneficios del activo o no ha transferido ni retenido sustancialmente
todos los riesgos v beneficios del activo, pero ha transferido el control del activo;

. El Grupo se reserva ¢l derecho de recibir los flujos de efectivo del activo, pero ha asumido una obligacion
de pagar los flujos de efectivo recibidos en su totalidad sin demoras materiales a un tercero en virtud un
acuerdo de "transferencia™; T

U
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Financiera El Sol, S.A. y subsidiaria
(Entidad 100% subsidiaria de CFG Holdings, Lid.)

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022
(En délares de EE.UU.)

. El Grupo ha transferido sus derechos para recibir flujos de efectivo de un activo o ha firmado un acuerdo
de traspaso y no ha transferido ni retenido sustancialmente todos los riesgos y beneficios del activo ni ha
transferido el control del activo, el activo se reconoce en la medida que continua la participacion de el
Grupo en el activo. En ese caso, el Grupo también reconoce un pasivo asociado. El active transferido y
el pasivo asociado se miden sobre una base que refleja los derechos y obligaciones contractuales que el
Grupo ha retenido;

. La obligacion bajo los pasivos se extingue; o

. La obligacion especificada en el contrato se da de baja o se cancelada o expira.

Ingresos v comisiones por intereses— Los ingresos y comisiones por infereses se reconocen aplicando el método
de interés sobre la base devengada. Los préstamos por cobrar devengan intereses hasta que son cobrados, se
recauden o se considera incobrable el crédito, momento en el cual se da de baja.

Cargos y costog de originacion de préstamos — Los costos de transaccion que son directamente atribuibles a la
emision de préstamos, como los cargos de originacion de préstamos y los costos directos de originacion de
préstamos, se difieren y reconocen durante la vida de los préstamos como un ajuste al rendimiento utilizando
el método de interés. En el momento en que los préstames por cobrar se pagan en su totalidad, cualquier monto
no amortizado de las tasas de originacion diferidas se reconoce como parte de la cuenta de ingresos y comiisiones
de intereses en la consolidacion contable correspondiente de los resultados. Los honorarios v costos diferidos
de originacion de préstamos se presentan como parte o compensacion, segiin sea el caso, de la cuenta de
préstamos por cobrar financieras en la consolidacion contable de la posicion financiera adjunta,

Compensacion de instrumentos financieros — 1.os activos y pasivos financieros son objeto de compensacion, es
decir, de presentacion en los estados consolidados de situacion financiera por su importe neto, solo cuando las
entidades dependientes tienen el derecho exigible legalmente de compensar los importes reconocidos en los
citados instrumentos, como la intencion de liquidar el importe neto, o de realizar el activo y proceder a liquidar
el pasivo de forma simultinea.

Auwtomoviles, mobiliario y mejoras a la propiedad arrendada — Automoviles, mobiliario y mejoras a la
propiedad arrendada se registran al costo de adquisicion, neto de depreciacion y amortizacion acumuladas. La
depreciacion es calculada utilizando el método de linea recta sobre las vidas utiles estimadas de los activos
relacionados o, en ¢l caso de mejoras a la propiedad, sobre el periodo del arrendamiento relacionado, el que aca
més corto. Los gastos de renovaciones y mejoras mayores se capilalizan. El mantenimiento y las reparaciones
son cargados a gastos cuando se incurren.

Las vidas utilizadas por la Compafiia son las de menor plazo de vida y son las siguientes:

(Virda 1l
Equipo de computadora y oficina 3a$s
Mohilario y enseres 5210
Mejoras a la propiedad arrendada Jald
Automiwiles 3
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(Entidad 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

Notas a los estados financieros consolidados
por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2022
(En délares de EE.UU.)

Automdviles, mobiliario y equipo se revisan para deterioro cuando los cambios en las circunstancias indiquen
gue ¢l valor en libros de un activa no es recuperable. El valor en libros de un active no es recuperable cuando
se espera que los flujos de efectivo futuros estimados no descontados que resultan del uso del activo sean
menares que el valor en libros del activo. La Compaiiia mide una pérdida por deteriora como la diferencia
entre el valor en libro del activo y su valor razonable.

La Compaiiia tiene contratos de arrendamiento asociados principalmente con el alquiler de locales para apoyar
su red de sucursales o de espacio de oficina en general. Algunos de estos acuerdos son no cancelables y ofrecen
rentas cscaladas y opciones de renovacion.

Deterioro del valor de activos ne financieres — En la fecha de los estados consolidados de sitvacion financiera,
el Grupo revisa los imporles ¢n libros de sus activos no financieros para delerminar si existen indicios de que
dichos activos hayan suftido una pérdida por deterioro de su valor. Si existe cualquier indicio, el importe
recuperable del activo se caleula con el objeto de determinar el alcance de la pérdida por deterioro de su valor
(o hubicse).

El importe recuperable es el valor superior entre el valor razonable menos el costo de venta y el valor de uso,
Al evaluar el valor de uso, los flujos de efectivo futuros estimados se descuentan a su valor actual utilizando un
tipo de descuento antes de impuestos que refleja las valoraciones actuales del mercado con respecto al valor
temporal del dinero en el empo y los riesgos especificos del activo para el que no se han ajustado los flujos
futuros de efectivo estimados.

Si se estima que el importe recuperable de un activo (o una unidad generadora de efectivo) es inferior a su
importe en libros, el importe en libroz del activo (unidad generadora de efectivo) se reduce a su importe
recuperable. Inmediatamente se reconoce una perdida por deterioro de valor como gasto.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del active (unidad
generadora de efectivo) se incrementa a la estimacion revisada de su importe recuperable, de tal modo que el
importe en libros incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de no haberse
reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo (imidad generadora de efectivo) en ejercicios
anteriores. Inmediatamente se reconoce una reversion de una pérdida por deterioro de valor como ingreso.

Al 31 de diciembre de 2022, la Administracion no ha identificado deterioro de los activos no financieros.

Deuda a largo plaze - La deuda a largo plazo se registra al costo amorlizado y se presenia en los estado
consolidado de situacidn financiera, incluyendo los intereses devengados.

Dividendos - Los dividendos sobre las aceiones comunes son reconocidos en el patrimonio en el periodo en el
cual han sido aprobados por la Junta Directiva.

Impuesio - El gasto por impuesto a las ganancias representa la suma del impuesto por pagar y el impuesto

diferido. Uﬂ Pl
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Financiera El Sol, S.A. y subsidiaria
(Entidad 1009 subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022
{En dolares de EE.ULL)

Impuesto sobre la renta corriente — El impuesto que se paga actualmente se basa en la ganancia fiscal del afio.
La ganancia imponible difiere de la “ganancia antes de impuestos™ segiin se informa en los estados consolidados
de ganancias y otro ingreso integral debido a partidas de ingresos o gastos que son gravables o deducibles en
otros afios y partidas que nunca son gravables o deducibles. El impuesto actual de la Compaiiia se calcula
utilizando las tasas de impuestos que se han promulgado o que se han promulgado sustancialmente al final del
periodo de presentacion de informes.

Impueste diferide — El impuesto diferido se reconoce sobre las diferencias temporeras entre los valores en libros
de los activos y pasivos en los estados financieros consolidados y las bases fiscales correspondientes utilizadas
en el cileulo de la venta gravable. Los pasivos por impuestos diferidos generalmente se reconocen para todas
las diferencias temporeras imponibles, Los activos por impuestos diferidos generalmente se reconocen para
todas las diferencias temporeras deducibles en la medida en que sea probable que existan ganancias imponibles
contra las cuales se puedan utilizar esas diferencias temporeras deducibles. Dichos activos y pasivos por
impnestos diteridos no se reconocen si la diferencia temporera surge del reconocimiento inicial (distinto al de
una combinacion de negocios) de activos y pasivos en una transaccion que no afecta ni a la ganancia fiscal ni a
la utilidad contable.

El valor en libros de los activos por impuestos diferidos se revisa al final de eada periodo de reporte y se reduce
en la medida en que ya no sea probable que haya suficientes ganancias gravables disponibles para permitir la
recuperacion total o parcial del active. Los pasivos y activos por impuestos diferidos se miden a las tasas
impositivas que se espera que se apliquen en el periodo en que se liquida el pasivo o el activo realizado, sobre
la base de las tasas impositivas (y leyes fiscales) que se han promulgado o se han promulgado sustancialmente
al final del periodo de informacion,

La medicion de los pasivos y activos por impuestos diferidos refleja las consecuencias tributarias que se
derivarian de la manera en que la Compatiia espera, al final del periodo sobre el que se informa, recuperar o
liquidar el valor en libros de sus actives y pasivos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan cuando existe un derecho legalmente exigible de
compensar los activos por impuestos corrientes contra los pasivos por impuestos corrientes y cuando se
relacionan con los impuestos a las ganancias recaudados por la misma autoridad fiscal v la Compania tiene la
intencion de liquidar sus activos y pasivos por impuestos corrientes en una base neta.

Provisiones - Las provisiones se reconocen cuando el Grupo tiene una obligacion presente (legal o implicita)
como resultado de un evento pasado, y es probable que se requiera una salida de recursos que incorporen
beneficios econdmicos para liquidar la obligacion y se puede realizar una estimacion confiable hecho del monto
de la obligacion. El gasto relacionado con cualquier provision se presenta en los estados consolidados de
gananeia y otro resultado integral, neto de cualguier reembolso. O o)
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Notas a los estados financieros consolidados
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Novrmas NI nuevas y modificadas que son efectivas para el aito en curso

NIC 16 Propiedad, planta v equipo - Procedinienios antes del tivo intencionado

Las modificaciones prohiben deducir del costo de un articulo de propiedad, planta y equipo cualquier producto
de venta de articulos producidos antes de que ese activo esté disponible para su uso, por ejemplo: los ingresos
mientras lleva el activo a la ubicacién y el estado necesario para que pueda funcionar de la manera prevista por
la Administracién. Por consiguiente, una entidad reconoce dichos ingresos por ventas y los costos relacionados
en ganancia o pérdida. La entidad mide el costo de articulos de acuerdo con los Inventarios de la NIC 2.

Las enmiendas también aclaran el significado de “probar si un activo funciona correctamente”, La NIC 16 ahora
especifica que al evaluar si el rendimiento téenico y fisico del activo es tal, que es capaz de ser utilizados en la
produecion o suministro de bienes o servicios, para alquiler a terceros, o con fines administrativos.

Si no se presenta por separado en los estado consolidado de ganancia y otros resultado integral, los estados
financieros consolidados revelardn las cantidades de ingresos y costos incluidos en las ganancias o pérdidas
relacionadas con articulos producidos que no son una produccion de actividades ordinarias de la entidad, y qué
partida{s) en los estados consolidados de ganancia y otro resultado integral incluyen y el costo.

Las modificaciones se aplican retrospectivamente, pero solo para propiedades planta y equipo para que estén
cn condiciones necesarias para que puedan operar de la manera prevista por la Administracion a partir del
comienzo del periodo mis temprano presentado en los estados financieros consolidados en los que la entidad
aplica por primera vez las enmiendas.

La entidad reconocer el efecto acumulativo de aplicar inicialmente las modificaciones como apertura del saldo
de las utilidades retenidas (u otro componente del patrimonio neto, segtn corresponda) al comienzo de ese
primer periodo presentado,

Efectivo el 1 de enero de 2022, el Grupo adopto las enmiendas a la NIC 16, sin embargo, estas no tuvieron
impacto en los estados financieros conselidados.

NIC 37 — Contratos enerosos - Casto del cumplimiento de un contrato

Las modificaciones especifican que el costo de cumplimiento de un contrato comprende los costos que se
relacionan directamente con el contrato, Los costos que se relacionan directamente con un contrato consisten
tanto en los costos incrementales de cumplimiento de dicho contrato (ejemplos serian la mano de obra o los
materiales directos) y una asignacion de otros costos que se relacionan directamente con el cumplimiento
contratos (un ejemplo serfa la asignacidén del cargo por depreciacion para una partida de propiedad, equipo
utilizado para cumplir el contrato).

Las modificaciones se aplican a los contratos para los que la entidad atn no ha cumplido todas sus obligaciones
al principio del periodo anual de presentacion de informes en el que la entidad aplica por primera vez las
modificaciones. Las comparativas no se mantienen. En su lugar, la entidad reconocera el efecto acumulativo de
aplicar inicialmente las modificaciones como saldo inicial de las ganancias retenidas u otro componente del
patrimonio neto, segun proceda, en la fecha de adopeion.

Efectivo el 1 de enero de 2022, el Grupo adopto las enmiendas a la NIC 37, sin embargo, estas no tuvieron
impacto en log estados financieros consolidados. C}Vﬁ“‘
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MNotas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022
(En dolares de EE.ULL)

NIIF 3 Combinacién de negocios — Referencia al Marco Coneceptual

Las enmiendas actualizan la NIIF 3 para que se refiera al Marco Conceptual de 2018 en lugar del Marco de
1989, También afiaden a la NIIF 3 un requisito de que, para las obligaciones comprendidas en la NIC 37, un
adquirente aplica la NIC 37 determinar si en la fecha de adquisicion existe una obligacién actual como resultado
de eventos pasados. Por un gravamen que estaria dentro del dmbito de aplicacion de los gravamenes de la CNIITF
21, el adquirente aplica la CNIIF 21 para determinar si da lugar a una responsabilidad de pago del gravamen se
ha producido antes de la fecha de adquisicion,

Por Gltimo, las enmiendas afiaden una declaracién explicita de que un adquirente no reconoee los activos
contingentes adquiridos en una combinacion de negocios,

Efectivo el 1 de enero de 2022, el Grupo adopto las enmiendas a la NIIF 3, sin embargo, estas no tuvieron
impacto en los estados financieros consolidados,

Normas e interpretaciones nuevas y/o revisadas

Las nuevas normas y modificaciones a las NIIF, asi como las interpretaciones del Comité de Interpretaciones
de Normas Internacionales de Informacion Financiera (CINIIF) que han sido publicadas en el periodo, pero que
atin no han sido implementadas por la Compaiiia s¢ encuentran detalladas a continuacion:

Nueva normsg o enmienda I'echa de aplicacion | Tipo de cambio
Clasificacion de pasivos como corrientes y no corrientes (NIC 1 | 1 de enero de 2023 Modificacion
— Presentacion de estados financieros)
Revelacion de politicas contables (NIC | — Presentacién de | | de enero de 2023 Meodificacion
estados financieros)
Definicién de estimado contable (NIC § — Politicas contables, | 1 de enero de 2023 Modificacion
cambios en las estimaciones contables y errores)
Activos y pasivos por impuesto de renta diferido generados de | | de enero de 2023 Maodificacion
una sola transaccion (NIC 12 Impuestos a las panancias)
NIIF 17 — Contrato de seguros | de enero de 2023 Mueva norma
NIF 17 — Contrato de seguwros - Aplicacion inicial con la NIIF | | de enero de 2023 Modificacion
9 g informacion compatativa

ng/w’\
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(Entidad 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

MNotas a los estados financieros consolidados
por ¢l aio terminado el 31 de diciembre de 2022
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A continuacion, se detallan aquellas enmiendas o normas que afectan los estados financieros consolidados en
periodos futuros:

NIIF 16— Medicion del pasive por arrendamiento en wna ivansaccion de venta y arrendumiento posterior

El 22 de septiembre de 2022, se emitid la modificacion a la NIIF 16 en relacion con la medicion del pasivo por
arrendamiento en una transaccion de venta y arrendamiento posterior. La enmienda especifica los requisitos
para que los arrendatarios-vendedores midan dicho pasivo, con el objetivo de asegurar que los arrendatarios-
vendedores no reconozean ninguna ganancia o pérdida relacionada con el derecho de uso que retienen.

La modificacion es aplicable a los ejercicios que comicncen en o después del | de enero de 2024 y se permite
aplicacion anticipada.

NIC 12 — Impuestos sobre la renta: Impuesto diferido velacionade con activos ie suirgen de ina sola
tramsaccion

Las modificaciones introducen una nueva excepcién a la exencion de reconocimiento inicial. Segin las
modificacioneg, una entidad no aplica la exencion de reconocimiento inicial para transacciones que dan lugara
diferencias temporarias imponibles v deducibles iguales,

Dependiendo de la legislacién fiscal aplicable, pueden surgir diferencias temporarias iguales imponibles y
deducibles en el reconocimiento inicial de un activo y un pasivo en una transaccion que no es una combinacion
de negocios y no afecta ni a la utilidad contable ni a la imponible. Por ejemplo, esto puede surgir al reconocer
un pasivo por arrendamiento y el activo por derecho de uso correspondiente aplicando la NIIF 16 en la fecha
de comienzo de un arrendamiento,

Después de las modificaciones a la NIC 12, se requiere que una entidad reconozca el activo y pasivo por
impuestos diferidos relacionados, estando sujeto el reconocimiento de cualquier activo por impuestos diferidos
a los criterios de recuperabilidad de la NIC 12,

El Consejo también agrega un ejemplo ilustrativo a la NIC 12 que explica como se aplican las modificaciones.

Las modificaciones se aplican a transacciones que ocurren en o después del comienzo del primer periodo
comparativo presentado. Ademds, al comienzo del primer periodo comparativo, una entidad reconoce:

. Un activo por impuestos diferidos (en la medida en que sea probable que se disponga de una ganancia
fiscal contra la cual se pueda utilizar la diferencia temporaria deducible) y un pasivo por impuestos
diferidos por todas las diferencias temporarias deducibles e imponibles asociadas con:

0 Activos por derecho de uso y pasivos por arrendamiento,
o Pasivos por desmantelamiento, restauracion y similares y los montos correspondientes reconocidos
como parte del costo del activo relacionado;

. El efecto acumulativo de aplicar inicialmente las modificaciones como un ajuste al saldo inicial de las
ganancias acumuladas (u ofro componente del patrimonio, segiin corresponda) a esa fecha.

Ias modificaciones son efectivas para los perfodos anuales de presentacion de informes que comiencen a partir
del | de enero de 2023, con aplicacion permitida, C() P i
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NIC | — Presentacion de estados financieros v Declaracion de practica 2 de las NIIF Realizacion de juicios de

importancia relativa - Revelacion de politicas contables

Las enmiendas cambian los requisitos de la NIC 1 con respecto a la revelacion de politicas contables. Las
enmiendas reemplazan todas las instancias del término "politicas contables significativas" por "informacidn
material sobre politicas contables", La informacién sobre politicas contables es material si, cuando se considera
junto con ofra informacion incluida en los estados financieros de una entidad, se puede esperar razonablemente
que influya en las decisiones que los usuarios principales de los estados financieros con propdsito general toman
sobre la base de esos estados financieros.

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

El Consejo también ha desarrollado guias y ejemplos para explicar y demostrar la aplicacion del "proceso de
materialidad de cuatro pasos” descrito en el Declaracion de Prictica 2 de las NIIF.

Las modificaciones a la NIC | son efectivas para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de
2023, aplicacion anticipada permitida v se aplican prospectivamente. Las enmiendas a la Declaracién de
Practica 2 de las NIIF no contienen una fecha de vigencia o requisitos de transicitn.

NIC I — Clasificacion de pasives como corrienie o no corriente

Las modificaciones de la NIC | afectan tinicamente a la presentacion de pasivos como corrientes o no corrientes
en el estado consolidado de situacion financiera y no la cantidad o el momento del reconocimiento de ninglin
activo, pasivo, ingreso o gasto, o en la informacion divulgada sobre esos articulos.

Las enmiendas aclaran que la clasificacion de los pasivos como corrientes o no corrientes se basa en los
derechos al final del periodo que abarea el informe, especifica que la clasificacion no se ve afectada por las
expectativas sobre si una entidad ejercerd su derecho a aplazar la liquidacion de una responsabilidad, explica
que los derechos existen si los convenios se cumplen al final del periodo que abarca el informe e introducen
una definicion de “liguidacidn” para dejar claro que liquidacion se refiere a la wansferencia a la contraparte de
efectivo, instrumentos de capital, otros activos o servicios.

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

NIC & — Politicas contables, cambios en las estimaciones contables v ervores: Definicion de estimaciones
cottables

Las modificaciones reemplazan la definicion de un eambio en las estimaciones contables con una definicion de
cslimaciones contables. Segiin la nueva definicion, las estimaciones contables son “importes monetarios en los N
estados financieros que estdn sujetos a incerlidumbre en la medicion™. G’Jﬂ'
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Se elimind la definicién de cambio en las estimaciones contables. Sin embargo, el Consejo retuvo ¢l concepto
de cambios en las estimaciones contables en la Norma con las siguientes aclaraciones:

. Un cambio en la estimacion contable que resulte de nueva informacion o nuevos desarrollos no es la
correccion de un error.

. Los efectos de un cambio en un insumo o una téenica de medicion utilizada para desarrollar una
estimacion contable son cambios en las estimaciones contables si no son el resultado de la comreccion
de errores de periodos anteriores. El Consejo agregd dos ejemplos (Ejemplos 4-5) a la Guia sobre la
implementacion de la NIC 8, que acompaiia a la Norma. El Consejo ha eliminado un ejemplo (Ejemplo
3) ya que podria causar confusion a la luz de las modificaciones.

Las modificaciones son efectivas para periodos anuales que comienzan a partir del 1 de enero de 2023 a cambios
en las politicas contables y cambios en las estimaciones contables que ocurren en o después del comienzo de
ese periodo, permitiéndose la aplicacién anficipada.

La Administracion estd evaluando los electos que tendrd la adopceion de estas modificaciones sobre los montos
futuros informados en los estados financieros consolidados del Grupo. La Administracién no  espera  ningiin
impacto material a los estados financieros consolidados o notas a los estados financieros consolidados como
resultado de estas modificaciones.

3. Préstamos de consumo por cobrar

Al 31 de diciembre los componentes de los préstamos por cobrar incluian lo siguiente:

2022 2021
Préstamos de consumo por cobrar, saldo de capital impago 169,202,085 172,416,463
Costos de originacion diferidos 1,724,149 1,480,294
Tasas de originacion diferidas (6,202,043) (6,159,762)
164,724,191 167,736,995
Intereses por cobrar 9,090,283 14,871,489
Préstamos de consumo por cobrar 173,814 474 182,608,484
Reserva para pérdidas crediticias esperadas (32,530,457) {(47,075,293)
Préstamos de consumo por cobrar— neto 141,284,017 135,533,191
( YoM
=
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Al 31 de diciembre 2022, la duracién contractual al inicio de la cartera de préstamos de consumo fue la
siguiente:

2022 2021
En el afio | 152,493 117433
De 1 a 2 afios 1,252,660 1,348,820
De 2 a3 afios 7,291,657 9,515,252
De 3 a 4 afos 24 376,037 28,783 498
De 3 a 5 atios 124,710,322 128,692,329
Més de 5 afios 16,031,304 14,151,152
Total 173,814,474 182,608,484

El movimiento de la provision para pérdidas crediticias esperadas en préstamos de consumo por cobrar es el
siguiente:

2022 2021
Saldo al inicio del afio 47,075,293 40,498 852
Provisiom para pérdidas crediticias 8. 870,308 17,686,257
Bajas (35,027,386) (20,592,530)
Recuperaciones 10,612,242 9,482,714
Saldo al final del afio 32,530,457 47,075,293

4, Riesgo de crédito

La cartera de préstamos del Grupo incluye préstamos de consumo homogéneo, no garantizados, en dolares a
clientes individuales con caracteristicas de ricsgo de crédito compartido. Estos préstamos a plazos para
consumidores son de tasa fija, pago fijo y amortizacion total durante el plazo de reembolso contractual. El
Grupo no tiene informacién razonable y sustentable que esté disponible sin costo o esfuerzo indebido para
medir las pérdidas crediticias esperadas sobre una base de instrumento individual. Por lo tanto, las pérdidas
crediticias esperadas se caleulan sobre una base colectiva dada la naturaleza homogénea de los préstamos

ofrecidos a nuestros clientes. W
gal

P s



Financiera El Sol, S.A. y subsidiaria
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Los incumplimientos esperados, las pérdidas crediticias después del incumplimiento y la identificacion de
préstamos con deterioro crediticio significativo se calculan sobre una base de grupo estitico. Los préstamos
pendientes se agrupan en grupos estdticos en funcion del estado de morosidad al final del mes, Cada grupo
estdtico se evallia con una asignacion para pérdidas en funcion de los valores predeterminados esperados y la
pérdida en caso de incumplimiento, en funcion del incumplimiento esperado, la amortizacion bruta después del
incumplimiento y las curvas de recuperacion para préstamos que exhiben caracteristicas similares de morosidad.
Un préstamo se considera un préstamo predeterminado cuando alcanza cuatro pagos vencidos. La gerencia no
reconoce como intereses devengados todos aquellos prestamos en los que los clientes terminaron al final del
mies en un grupo de morosidad que aleanza los cuatro pagos vencidos.

El incumplimiento esperado, las bajas brutas después del incumplimiento y las curvas de recuperacion de
pérdidas se basan e¢n datos historicos y se actualizan cada trimestre para reflejar el rendimiento reciente de la
cartera. La pérdida después del rendimiento predeterminado considera las amortizaciones brutas esperadas de
por vida y las recupéraciones de 84 meses, ajustadas por el valor temporal del dinero,

5 Los incumplimientos esperados de 12 meses (Etapa 1) se calculan sobre grupos de préstamos estaticos
que son actnales o | PPD en el momento de la evaluacion.
] Se determinga que un grupo estatico exhibe un aumento significativo del riesgo de crédito (Etapa 2)

desde el reconocimiento inicial cuando los préstamos en ¢l momenta de la evaluacion son 2 PPD o mas.
La reserva de pérdidas para los activos de la Etapa 2 se calcula en funcion de la cantidad de
incumplimientos esperados de por vida,

] Cuando se considera que un préstamo tiene un deterioro creditivio (préstamos a 4+ PPD; ver Nota
14.3.2), se reconoce una provision para pérdidas igual a las pérdidas crediticias esperadas durante la
vida 0til restante del activo y los ingresos por intereses se calculan en funcion del importe en libros del
préstamo, neto de la reserva para pérdidas, en lugar de su importe bruto en libros (Etapa 3). Los
préstamos grupales bhasados en las caracteristicas de riesgo crediticio compartido que utilizan
informacion de riesgo crediticio integral permiten a el Grupo identificar aumentos significativos en el
riesgo crediticio en forma oportuna de lo contrario seria posible si cada préstamo se analiza de forma
independiente. Dado que todos los préstamos del Grupo son de un solo producto y exhiben
caracteristicas econémicas similares y caracteristicas de riesgo de crédito compartido, basado en el
estado de delincuencia, el Grupo utiliza una sola agrupacion para las determinaciones colectivas de
riesgo de crédito.

La informacion prospectiva se incluye en el calculo de las pérdidas crediticias esperadas para reflejar el impacto
esperado de eventos discretos, tales como cierres de plantas, desastres locales y debilidades macroecondmicas
locales. El Grupo no utiliza puntajes de crédito internos o externos adecuados para informar la estratificacién
del riesgo y, en consecuencia, no pucde volver a destacar la cartera como un componente del caleulo de las
perdidas crediticias esperadas.

El Grupo define un préstamo en mora como un préstamo que supera los tres plazos vencidos (un promedio de
61 dias o mas vencidos). Los préstamos se dan de baja individualmente cuando llegan a siete plazos vencidos
(con un promedio de 181 dias vencidos). Los préstamos que se dan de baja, pero que alin estan sujetos a
actividades de cumplimiento, son administrados activamente por el Grupoe y cualquier cobro posterior a la
cancelacién se trata como un crédilo a la provision para pérdidas crediticias durante el periodo recuperado.
Todos los préstamos del Grupo se clasifican como instrumentos financieros medidos a costos amartizados.

"
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Un préstamo tiene "deterioro crediticio” cuando se producen uno o mds evenlos que tienen un impacto
perjudicial en los flujos de efectivo futuros estimados del préstamo. Los préstamos con deterioro crediticio se
conocen como activos de la Etapa 3, La evidencia de deterioro crediticio incluye datos observables sobre los
siguientes eventos:

Dificultades financieras significativas del prestatario o emisor;
Un incumplimiento de contrato, como un incumplimiento o un evento veneido;

o El prestamista del prestatario, por razones economicas o contractuales relacionadas con la dificultad
financiera del prestatario, otorgando al prestatario una concesion que el prestamista no consideraria de
otra manera.

Un préstamo se considera con deterioro crediticio cuando se otorga una concesion al prestatario debido a un
deterioro en la condici6n financiera del prestatario, a menos que exista evidencia de que, como resultado de
otorgarle la coneesion, el riesgo de no recibir los flujos de efectivo contractuales se redujo significativamente.
Mo hay otros indicadores de deterioro. Para los activos financieros donde las concesiones se contemplan, pero
no se otorgan, el activo se considera deteriorado por el erédito cuando existe evidencia observable de deterioro
del crédito, incluida la definicién de incumplimiento (ver mas arriba).

Al 31 de diciembre de 2022, el Grupo no tenia préstamos pendientes con concesiones donde existe evidencia
de que la concesién ha reducide materialmente los flujos de efectivo futuros.

La provision para pérdidas erediticias del Grupo inclufa los siguientes componentes al 31 de diciembre de 2022:

2022 2021
Provision por pérdida crediticia esperada a 12 meses 10,746,371 12,957,583
Provision por pérdida crediticia por la vida del préstamo 6,307,627 6,591,093
Provision por pérdida crediticia deteriorada 15,476,459 27,526,218
Provision Total 32,530,457 47,075,293

Los cambios en el valor en libros bruto de los préstamos que dan lugar a cambios en la provisién para pérdidas
crediticias esperadas incluyen lo signiente al 31 de diciembre de 2022 y 2021:

Valor bruto en libros Provisidn para pérdidas crediticias
Provisidn por  Provisiin por == Provisidn par
pérdida pérdida Provisitm por pérdida
créditicin eréditicis por pérdida créditicin  eréditicia por
caperada n 12 In vida del esperada a 12 In vida del
meses préstamin Carlera total HIESEE préstang Cartera fotal
Etapa | 146,532,892 3 146,532,892 10,746,371 E 10,746,371
Etapu 2 - 7,596,216 7,596,216 = 6,307,627 6,307,627
Etapa 3 = 15,072,977 15,072,977 - 15476459 15476459
Suldo @l 31 de diciembre de 2022 146,532,892 22,669,194 169,202 085 10,746,371 21,784,086 32,530,457
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Valor bruta en lbros Provisidn para pérdidas ceediticias
Proyision por Provisién por Provisitni por  Provision por
pérdida pérdida pérdida péudida
eréditicia créditicia por la eréditicia eriditicia por
esperadaa 12 vida del esperadaa 12 la vida del
MESES pdstam Cartera tolal meses préstamo Cartera lotal
Etapa 1 141,310,111 - 145310110 12,957,983 - 12,957,983
Etapa 2 = 8,249,602 8,249,602 - 6,591,093 6,591,093
Etapa 3 - 22,856,751 22,856,751 - 27,526,218 27,526,218
Saldo al 31 de diclembre de 2021 141,310,111 3L,106353 172,416,464 12,957,983 34,117,311 47,075,293

Las cambios en el valor en libros broio de los préstamos que dan lugar a cambios en la provisidn para pérdidas
crediticias incluyen lo siguiente al 31 de diciembre de 2022 y 2021;

Valor hinito en Nbros
{saido piiecipsl na papaiba) Pravisléin para pérdidas crediticiis
= = s = o Prowiabin par
Trovksidn por pdrdida i‘mm_impn'rpﬁd_uh me_s_lu_rl por pénbids plidida cridiiicis
erdditicia esperad 3 cedditicla por lavida  Cniters total eréditicin esperatta 5 ot 6 Vidn 8¢l Cariem tolal
13 meaes del préstame 12 meges ! :
Saldn ol | de enero de 2022 LRI 31,106,353 12416461 12,957,983 31T 3N AT 15,293
Prlsmmnd orginados [[LTERTE XG5 IAE L35 STM
Préstamos eobaidos (15, 156.554) (3336,386) (15492940
Préstanios eenovadog (43,960,422) (BETRIIT) (53637355
Préskumod castigaioe, {26.67R,050) {SENE0Y) (324500601
Anonivacida (11,595 724) {12305 427) (2000, 152)
Reclasificacitn/Canibia en Supueitas de catingeitn (1,085, 1H5) (13,845,650) {14,934 54D}
Ajuste Prospeciive 652,019 1512426 3,164 045
Prowvisitn scunulads de merexes (1776582 2 (1,776,632}
Ajuste de Gerencit = 2,440 X 2,240
Saldn ol 31 de diciembre de 2022 1, 532,092 2166317 169, 202 085 10,746,371 21, 764005 33,530,457
Valor bruto gu llros
{satio prinelpal na pagais) Provisidn por pérdidas crediticiag
Frovishinpor pédids Provisiin por péntide Provisitn por pértida pe:;—.“:fﬁuﬁn
créditicia esprrada-a  crdditicia porla vida  Castera total créditicia capenadn & o 1 i Carier fotal
. 12 meses ] présiama 12 magas i
Salde a1 1 e encvo de 2021 148,660,463 20267157 1689760 11532411 [ TR 38 136,588
Pristans atginados 00,234,167 12219391 102456258
Prédtamos cotwadog {15,135.51) (21309595 (17066 TR
Présiamas ranavacing (40,284,153) (SA55330)  (45,739.483)
Prishanns castigados {14.397,315) (1940,4509)  (16347.004)
Amortizacils (25,168.318) 8155204 (20,014,024
ReclasificacifaCanbio en Supuiesios e eitmmciia {11.920,1 34 2391853 592,78
Ajuste Prospectiv 359,782 - 150,78
Pravisibn acummilada de ivieroes (3 412,550) < £3412,650)
Afuste e Genencia (1437 - {1437
Oty ajusics de Gerencin
Sotdo ol 3 de dickembre de 2011 41310001 1106353 177416464 12,957,983 ECAL RN 47,075,293

Madificacion de préstamos por cobrar

Una modificacion o reestruchiracion de un préstamo ocurre cuando los términos contractuales que rigen los
flujos de efectivo de ese préstamo son renegociados o modificados de otra manera entre el reconocimiento
inicial y el vencimiento del préstamo. Una modificacién afecta la cantidad y / o el tiempo de los flujos de
efectivo contractuales, ya sea inmediatamente o en una fecha futura.

Al 31 de diciembre de 2022, de los préstamos a los que el Grupo aplico el diferimiento o la restructuracion de
cuatas debido al COVID-19, $21.2 millones de principal permanecen activos y 69.4% de ellos mantienen sus

cuentas al corriente. G}n’lﬁ
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Financiera El Sol, S.A. y subsidiaria
(Entidad 100% subsidiaria de CFG Holdimgs, Ltd.)

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022

(En délares de EE.ULL)
Salds sl 31 de diciembire de 2022 Saldo al 31 de dicle
Pérdidas crediticias. Pérdidus erediticias Pérdidas credlticlas  Pérdidas crediticias

esperadis a por la vida del Coriera esperndns o por la vido del Cartern

o 12 meses priéstamis fatal o 12 ineses pristans fatil
Seldo principal impago 16,004,560 5156983 21,251,852 12650019 11,550,680 34,200,759
Intereses aconmilzdos por cobrar 1,577,505 2,758,396 5836,101 8,033,051 6,006,954 14, 130,005
Prowisidn para plrdida crediliciag cspeme (I, 480,359) (4,933,328) {6, 133,887) (3,076,588) {12,463,553) (14, 540541 )
Valor cortabbe, neln 18,452,015 2462051 20954, (66 25,604,142 5,184,081 13,790,223

Cambio en la provisidn de perdidas esperadas

Lil brote de COVID-19 ha atectado significativamente la economia panamena a nivel macro y microeconomico.
Dicho impacto ha afectado negativamente los resultados operatives del Grupo. Asimismo, el Grupo estd
expuesto al desempeiio de sus clientes, quienes se han visto afectados por el pardn de la economia como medida
para controlar la propagacion del virus.

Durante 2020, el Gobierno panamefio emitié la Ley No.156, la cual otorgé una moratoria en los pagos de
préstamos a cualquier prestatario que pudiera probar gue el COVID-19 los afectd en sus actividades comerciales
o personales. De acuerdo con los términos de la ley, la moratoria se aplica a los préstamos personales ofrecidos
por el Grupo, asi como a los préstamos hipotecarios, otros préstamos personales, préstamos para automaoviles,
tarjetas de crédito, préstamos para Pymes, préstamos para empresas, préstamos para el sector transporte,
préstamos para el sector agricola y ganadero, y préstamos al consumo.

A partir de septiembre de 2020 y durante todo 2021 se iniciaron lag aperturas de actividades econdmicas, las
cuales han sido proporcionales al comportamiento del virus y las tasas de contagio en el pais. Esta apertura
comenzo con el comercio minorista, mayorista, restaurantes y la industria de la construceion, y la relajacion de
las restricciones de movilidad. Para fines de 2021, se permitid la apertura de negocios y eventos piblicos a
capacidades reducidas. A fines de 2021, se consideraba que més de la mitad de la poblacién de Panamd estaba
completamente vacunada.

A medida que la situacion de COVID-19 continGia desarrollindose, el Grupo anticipa que el desempefio de la
carters comenzaria a regresar a los niveles anteriores a COVIDR-19 debido al decreto de retiro de trabajadores
suspendidos y reapertura de segmentos importantes de la economia. Sin embargo, el Grupo reconoce que hay
clientes en sectares que podrian tardar algiin tiempo en recuperarse de la pandemia,

Como tal, el Grupo continud trabajando con clientes calificados para el alivio bajo la Ley Nam. 156 sobre
opciones de pago durante el aiio terminado el 31 de diciembre de 2021, Estos clientes podrian experimentar
mas demoras para regresar al trabajo y han tenido impactos en sus ingresos que permitirles legar a un acuerdo
de pago revisado con sus acreedores.

Durante los afios terminados ¢l 31 de diciembre de 2021 y 2020, el Grupo llevd a cabo moratorias de pago de
créditos de clientes afectados por el COVID-19 hasta junio de 2021, Ademds de las moratorias, se establecieron
medidas de alivio con el fin de lograr la viabilidad de pago de los clientes afectados en funcion de su situaeién
financiera, sin afectar la morosidad de los clientes. El ofrecimiento de estas medidas de alivio a los clientes
afectados fue temporal y se ofrecio o los clientes hasta fin de afio a medida que se producia la reactivacion de

las actividades economicas. C,/{-('\
Y
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Financiera El Sol, 8.A. y subsidiaria
(Entidad 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

Motas a los estados financieros consolidados
por ¢l ano terminado ¢l 31 de diciembre de 2022
(En délares de EEUU.)

Posteriormente a la terminacion de la implementacion de las medidas de alivio a clientes afectados por COVID-
19, el Grupo experimento niveles de morosidad superiores a los habituales entre junio y diciembre del 2021 lo
cual se reflejo en un aumento en pérdidas reales superior a los habituales entre febrero y agosto del 2022 para
lo cual el Grupo ya habia provisionado ajustes que representaron suficiente cobertura al incremento en pérdidas
efectivas. Al 31 de diciembre del 2022, los niveles de morosidad regresaron a los niveles anteriores a la
pandemia mientras que las pérdidas reales iniciaron su descenso sin aleanzar los niveles anteriores debido que
las pérdidas se manifiestan con un retraso de aproximadamente seis meses. Al 31 de diciembre del 2022, $21.2
millones de principal en cuentas modificadas permanecen activos para las cuales se continiia manteniendo una
provisién adicional que representa el riesgo marginal que existe entre la morosidad de la cuenta antes de la
modificacion y la morosidad de la cuenta al momento del cileulo de la provision asumiendo que el riesgo
original de la cuenta al momento de la modificacion continua latente,

Deterioro crediticia

El Grupo utiliza el nivel de morosidad (“PPD™) como la unidad de medida del deterioro del préstamo, De
acucrdo con las reglas de NIIF 9, la Compaiiia agrupa a los préstamos de la siguiente manera: FEtapa 1 incluye
los niveles de morosidad 0 (corriente) y | mes, Etapa 2 incluye el nivel de morosidad 2 meses, y Etapa 3 incluye
los niveles de morosidad 3 a 6 meses.

5. Transacciones con partes relacionadas

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, los saldos con compaiiias relacionadas se resumen a continuacion:

31 diciembre 31 diciembre
2022 2021

Cuentas por cobrar compaiias relacionadns:

(i) CFG Finance LLC (1.75% de interés para 2022 y 2021) 53,201,382 47411,264

{ii) CFG Investmenis Limited (sin intereses) 8,967,947 7,703,516

{iii) CFG Holdings Lid (sin intereses) 22,022 561 -

Bl Sol Call Center, S.A. (sin intereses) 3,767 3,766

{iv) CFG Ine. (sin intereses) 15,495,276 829,633

Ferwalk, S.A. {sin intereses) 869,520

(v) CFG Tnvestments WH Limited (sin intereses) 7,932 466 -
Total cuentas por cobrar compafias relacionadas 108492917 55,948,179
Cuentas por pagar a oiros y a compaiiias relacionas:

(vi) CFG Investments Limited (9.00% de interés para 2022 y 2021)

valor neto de los costos de adguisicion diferidos por un loial de 5823848

v $759,076 al 31 de diciembre de 2022 y 2021, respectivamente) 103,619,894 102,796,046

CFG Holdings Tid (sin infereses) 39,845 39,845

CFG Partmers LP {sin inlereses) 300,000 -

{vii) CFG Investments WH Limited (6.00% de interés)

valor nelo de los costos de infereses por pagar por un lotal de §3,729,382

yal 31 de diciembee de 2022 ) 49,659,170 Z
Total cucntas por pagara oiros ¥ a compaiiias relacionadas: 153,618,909 102,835,891

[Wﬂﬂ
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Financiera El Sol, S.A. y subsidiaria
(Entidad 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

Motas a los estados financieros consolidados
por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2022
{(En dblares de EE.ULL)

i. El Grupo tiene un pagaré por cobrar con CFG Finance LLC con una tasa variable a corto plazo la cual el
promedio anual al 31 de diciembre de 2022 y 2021 es de 1.75%. La metodologia AFR (Tasa Federal
Aplicable) es utilizada parva definir la tasa de interés mensual.

ii. El Grupo realiza el pago del impuesto de retencion sobre los intereses pagados en la deuda de los pagarés
seniors garantizados por parte de CFG Investments Ltd. Al 31 de diciembre de 2022, totaliza $8,967,947
(2021: $7,703,516).

iii. En 15 de febrero de 2022, el Grupo obtuvo un pagaré por cobrar con CFG Holdings Ltd., utilizando
fondos de $22.0 millones para pagar en su totalidad y terminar el Depésito en Linea de Crédito con Banco -
Popular de Puerto Rico y Oriental Bank. Ver Nota § para mas detalles.

iv. El Grupo tiene transacciones importantes con Caribbean Financial Group Inc. ("CFG Inc."), una
compaifiia afiliada registrada en los Estados Unidos con oficinas en Puerto Rico y el Estado de Florida,
La transaceion mas importanie es el pago de tarifas por cierlos servicios administrativos recibidos, Al 31
de diciembre de 2022 totaliza 15,495,276 (2021: $829.633).

v. Bl Grupo mantiene transacciones con CFG Investments WH relacionado a cubrir gastos de intereses y
administrativos relacionados con la nueva facilidad de Ares Agent Services L.P. Al 31 de diciembre de
2022, totaliza 57,932 466,

vi. Panama SPV tiene una nota por pagar revolvente con CFG Investments Limited que devenga un interés
de 9% para el afio terminado el 31 de diciembre de 2022 (2021: 9%). Consulte la Nota 8 para obtener
informacion adicional sobre la nota revolvente.

vii.  En 15 de febrero de 2022, Panama 11 SPV ingresd en una nota renovable pagadera con CFG Investments
WH Limited, una subsidiaria de propicdad total de la Matriz, sobre su Linea de Crédito de Ares que
totaliza $49,659,170 al 31 de diciembre de 2022, con intereses de 6.00% en adicion a la  tasa de
financiacion garantizada a un dia del Tesoro de Estados Unidos (SOFR).

Las primas de seguro por pagar a CFG Insurance Lid., una compaiiia afiliada de la Matriz, al 31 de diciembre

de 2022 tolaliza $8,751,155 (2021: $6,256,977). Estos montos se incluyen como pasivos en el estado
consolidadoe de situacion financiera adjunto, (
F il
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Financiera El Sol, S.A. y subsidiaria
{(Entidad 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

Notas a los estados financieros consolidados
por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2022
(En dolares de EE.UU.)

El movimiento de los préstamos por pagar entre compaiias se detalla a continuacién para fines de conciliacion
con el estado consolidado de flujos de efectivo:

CFG Investment CFG Investment

CFG Holding Lid, WH Limited Limited Total

2022

Saldo a principio de afio 39845 - 102,796,046 102,835,891

Procedentes de préstamos - 45,929,787 - 45929 787
Otras transaceiones no en efectivo - 3,729,383 823,848 4,553,231

Préstamos renovables de liquidacion - = =
Saldo final al fin de afio 0845 49,659,170 103,619 804 153,318,909
2021

Saldo a principio de afo 30,246 = 120,129,022 120,159,268
Procedentes de présiamos - 102,796,046 102,796,046
(Mras tranzaceiones no en efectivo 0,599 - - 9,599
Préstamos renovables de liquidacion - - (120,129,022) {120,129,022)
Salde final al fin de afio 39,845 - 102,796,046 102,835,891

Notas senior garantizadas

El 30 de noviembre de 2018, la Matriz emitié $105,000,000 en notas a plazo garantizadas senior ("Deuda
Mezzaning") con vencimiento original el 30 de noviembre de 2023, La deuda Mezzanine estd garantizada por
ciertos activos de una filial Island Finance — Trinidad & Tobago Limited como garante y garantias y/o intereses
de seguridad en activos de otras subsidiarias afiliadas de Ia Matriz, incluido el Grupo, E1 23 de septiembre de
2022, la Compaiiia pago $20,000,000 en capital de la Deuda Mezzanine. Las notas de la Deuda Mezzanine
acumularon intereses al 10.5% anual hasta el 1 de diciembre de 2021 y posteriormente al mayor de 3.0% o la
tasa de oferta interbancaria de Londres (LIBOR) a 6 meses o una tasa alternaliva considerando la convencitn
del mercado prevaleciente (si no se puede usar LIBOR) mas 7.5%, con una acumulacion maxima anual de
intereses del 12.0%. La Deuda Mezzanine también requiere el pago de una cuota de mantenimiento de $10,000
por mes,

Fuacilidad de crédito revolvente y reformulada

El 15 de febrero de 2022, CFG Investments WH Limited, suscribiéd una linea de crédito rotativa senior
garantizado por $150,000,000 con Ares Agent Services L.P. ("Facilidad de crédito"), un tercero que
proporciona financiamiento para préstamos en jurisdicciones aprobadas del Grupo.

El 15 de febrero de 2022, los fondos de $22,022,561 de la Linea de Crédito de Ares se utilizaron para pagar en
su totalidad y terminar el Depdsito en Linea de Crédito con Banco Popular de Puerto Rico y Oriental Bank.
Unos fondos de $5.9 millones de la Linea de Crédito de Ares se utilizaron para pagar los gastos incurridos en
relacion con el cierre de la instalacion. ( B
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Financiera EI Sol, S.A. y subsidiaria
(Entidad 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

MNotas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022
(En délares de EE.UU.)

Antes del establecimiento de la facilidad de crédito anterior, CFG Holdings Ltd, una entidad de responsabilidad
limitada de las Islas Caiman ("CFG Holdings"), una subsidiaria de propiedad absoluta de la Matriz, y sus
subsidiarias SPV activas que no son prestatarias, eran coprestatarias en un acuerdo de préstamo renovable de
$60,000,000 con ¢l Banco Popular de Puerto Rico (como agente vy prestamista) y Oriental Bank ("Depdsito en
Linea de Crédito"). El Deposito en Linea de Crédito se estructurd el 12 de noviembre de 2019 con un perfedo
revolvente inicial de tres afios y un vencimiento legal del 30 de noviembre de 2024,

Panama Il SPV ingresd en una nota renovable pagadera con CFG Investments WH Limited, una subsidiaria de
propiedad total de la Matriz, sobre su Linca de Crédito de Ares que totaliza $49,659,170 al 31 de diciembre de
2022, con intereses de 6.00% en adicién a la tasa de financiacion garantizada a un dia del Tesoro de Estados
Unidos (SOFR),

Durante el afio terminado al 31 de diciembre del 2022, el Grupo amortizo $823,848 (2021: 1,272,461) de los
costos de fimanciamiento diferidos relacionados con una nota pagadera a la relacionada.

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2022 y 2021, las transacciones realizadas con partes
relacionadas se resumen a continuacidn:

2022 2021

Ingresos:

Ingresos por intereses 862,138 782,826

Ingresos por servicios administrativos 642,960 457,294
Gastos:

Gastos de intereses 17,783,432 11,304,361

Gastos por servicios administrativos 8,789,073 8,849,562
(i Automavil, mobiliario, equipo ¥ mejoras

El automévil, mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad arrendada al 31 de diciembre de 2022 y 2021
consisten en lo siguiente:

Equipo de
offcina y Maobillario y
computo ensores Mejoras Automoviles Total
Costo
Saldo al 31 de diciembre de 2021 2,251,189 1,410,272 3,186,800 22,995 6,871,256
Adiciones 156,657 29,764 25,168 - 211,589
Saldo al 31 de diciembre de 2022 2,407,846 1,440,036 3,211,968 22,995 7,082,845
Depreciacian aculumada
Saldo al 31 de diciembre de 2021 (1.606,650) (1,127,185) (2,801.194) (22.995) (5,558,028)
Gasto de depreciacion S (270,934) (75,637) (199.904) - (546,475)
Saldo al 31 de diciembre de 2022 (1 B77,584) (1.202 826) (3,001 098) (22,995) (6, 104,503)
31 de diciembre de 2022 530,262 237,211 210,870 - 978,342
31 de diciembre de 2021 (44,539 283,083 385,606 - 1,313,228

p

.



Financiera El Sol, S.A. y subsidiaria
(Entidad 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022
(En dolares de EE.UU.)

7. Inversién en subsidiarias
Lugar y Parte de log intercses de
funcionamiento de la  propiedad de la entidad
Mombre de la subsidiaria Actividad principal constitucion 2022
CFG Investment Panama 8. de R.L. Compaiiia de pasivos limitados Panaima 100%
CFG vestmenl Panami 5. de BL. 11 Compaiia de pasivos limitadoes Panama 1 00%,
8. Préstamos pagaderos
Bonos piiblicos

El 24 de junio de 2019, el Grupo emitié $25,000,000 en bonos piiblices en la Repiblica de Panama con una
tasa cupon de 9.00% y vencimiento el 24 de junio de 2024 ("Bonos de Panama™). A partir del 24 de junio de
2022, los Bonos de Panamé son exigibles al 101% v a la par a partir del 24 de junio de 2022. Al 24 de junio de
2021, los Bonos de Panama fueron exigibles al 102%. El monto total registrado de la emision es de $50,000,000
y el Grupo tiene la opeidn de realizar emisiones adicionales hasta ese monto, Los recursos de la emision se
utilizaron para refinanciar el préstamo de corto plazo de $25,000,000 con Prival Bank (*Préstamo de Corto
Plazo™). El endeudamiento bajo el Préstamo a Corto Plazo, totalizd a $25,000,000 y devengd intereses al 9.0%
anual.

En marzo de 2021, Financiera El Sol, 8.A. emitio bonos “Serie B” en Panamd por un valor nominal de
$25millones. El plazo de los bonos es de 5 aiios con un cupon de tasa fija de 8.00%. Tanto los Bonos de la Serie
A como los Bonos de la Serie B estin subordinados a la deuda del Depésito en Linea de Crédito existente
respecto de los activos de Financiera El Sol, S.A.

Un detalle de los bonos piblicos emitidos y su valor en libros:

2022 2021
Importe emitido 50,000,000 50,000,000
Prima no amortizada 46,488 74,564
Costos diferidos no amortizados (591,803) (823,854)
Saldo final 49,454,595 49.250,710

El movimienta de los bonos piblicos se detalla a continuacidn con fines de coneiliacion con el estado
consolidado de flujos de efectivo:

2022 2021
Saldo a principio de afio 49250,710 24,599,278
Procedentes de emision de bonos - 25,000,000
Costo de emision de bonos - (409,408)
Otras 203,885 60,840
Saldo final 49 454,595 49.250,710
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Financiera El Sol, S.A. y subsidiaria
(Entidad 100% subsidiaria de CFG Holdings, Lid.)

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022
(En délares de EE.UU.)

Titwlarizacion

El 15 de abril de 2021, CFG Investments Limited, una empresa de las Islas Caiman, exenta de impuesto sobre
la renta, completd la emision de $185,600,000 en pagarés respaldados por activos ("Pagarés Senior
Garantizados") en cuatro clases ("Titularizacion 2021"). Las notas Clase A fueron emitidas por un monto de
capital de $100,400,000, con un cupdn de 4.70%,; las notas Clase B fueron emitidas por un monto de capital de
$53,800,000, con un cupdn de 5.82%; las notas Clase C fueron emitidas por un monto de capital de $20,900,000,
con un cupon de 7.48%; y las notas Clase D fueron emitidas por un monto de capital de $10,500,000, con un
cupon de 9.07%; Adicionalmente, se emitieron pagarés Clase RR a favor de CFG Holdings por un monto de
capital de $9,500,000, con un cupdn de 10.00%.

La Titulizacion 2021 se refinancid y reemplazd la Titularizacion de 2019 que tenia un monto total de capital de
notas emitidas externamente de $222,000,000. Una porcion de las notas Clase D ($5.285 millones) fueron
inicialmente retenidas por el Grupo al cierre de la transaccion, las cuales fueron vendidas en una fecha posterior.
Los pagarés Clase A, Clase B, Clase C y Clase D estdn garantizados principalmente por una garantia mobiliaria
petfeccionada de primera prioridad en los préstamos revolventes. Los préstamos revolventes estin garantizados,
en Panamd, por un interés beneficiario en un fideicomiso que posee las cuentas por cobrar compradas por

Panamd SPV, y en cada uno de los Prestatario SPV en Curacao, Aruba y Bonaire.

Revolving Revolving
Loan Amount Loan Amount
Seller Purchaser Cuivency 2022 2021
Panama Panama SPV UsD 103,240,000 103,240,000
Aruba Aruba SPV Ush 41,925 000 41,925,000
Curacao Curacao SPV UsD 45,245 000 45245000
Bonaire Bonatre SPV UsDh 4,690,000 4,690,000

Los Pagarés Senior Garantizados incluyen un periodo revolvente que finaliza el 11 de octubre de 2023, mediante
el cual cada Prestatario SPV puede comprar cuentas por cobrar adicionales, de tiempo en tiempo, sujeto al
monto méximo de capital de los Pagarés Senior Garantizados, una prueba de reinversion y cierta elegibilidad,
requisitos v limites de conceniracion. Despucs de la terminacion del periodo revolvente, los Pagarés Senior
Garantizadas se amortizardn de conformidad con una prioridad contractual de pagos, sujeto a un vencimiento
final legal en mayo de 2032.

Los tenedores de los Pagarés Senior Garantizadas no tienen recurso ante el Grupo si los flujos de efectivo de
las cuentas por cobrar subyacentes no son suficientes para pagar todo el capital y los intereses de los Pagarés
Senior Garantizadas. Después de la terminacion del periodo revolvente, las entradas de efectivo se asignarin,
de conformidad con una prioridad contractual de pagos, a las notas de Clase A hasta que se paguen por completo
y posteriormente, a las notas de Clase B, notas de Clase C y notas de Clase I hasta que cada tramo senior estén
totalmente pagados. Se espera que cualquier pérdida crediticia en los grupos de préstamos por cobrar que
garantizan los Pagarés Senior Garantizados se limite al interés retenido. W

i L I



Financiera El Sol, S.A. y subsidiaria
{Entidad 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

MNotas a los estados financieros consolidados
por ¢l afio terminado ¢l 31 de diciembre de 2022
(En ddlares de EE.UTL)

Colateral

Todos los activos y/o patrimonio del Grupo estin pignorados en garantia que garantiza (res obligaciones de
deuda distintas:

. Sustancialmente todos los activos de la Compafiia se pignoraron como garantia prendaria de primer
derecho que garantiza la Warchouse Facility al 31 de diciembre de 2022 suscrita por CFG Investments
WH Limited con la entidad financiera, Ares Agent Services L.P. , con la excepcion de los préstamos
comprometidos como garantia para las Notas Clase A y Clase B del Emisor de Titularizacidn.

. Substancialmente todos los activos de la Compaiiia se pignoraron como garantia de segundo derecho para
garantizar la deuda a largo plazo al 31 de diciembre de 2022, que se compone de la Titularizacién y la
Facilidad de crédito revolvente, suscritos por CFG Investments Limited y CFG Investments WH
Limited, respectivamente.

9. Aeciones comunes

Al 31 de diciembre de 2022, el capital social autorizado lo componen de 15,000 de acciones comunes con un
valor nominal de $10 cada una.

Dividendo
No se declard dividendo para el afio terminado el 31 de diciembre del 2022 (2021).

Contribucion de Capital

El Grupo realizé una confribucion de capital por un total de 87,000,000 para el afio terminado el 3| de diciembre
del 2022.

10, Tmpuesto sobre la renta

El Grupo esta sujeto a impuesto en la Reptblica de Panama a una tasa legal del 25% vigente para los afios
terminados el 31 de diciembre de 2022 y 2021,

Impuesto corriente

Il impuesto corriente por pagar esta basado en la renta gravable por el afio. La renta gravable dificre de la
utilidad neta como se reporta en el estado consolidado de ganancia o pérdida y otro resultado integral, ya que
excluye ingresos o gastos que son imponibles o deducibles en otros afios y ademads excluye aquellos ingresos o
gastos que nunca son imponibles o deducibles. El pasivo del Grupo para impuesto corriente es calculado usando
la tasa impositiva que esté vigenic o substantivamente vigente a la fecha del estado consolidado de situacion

financiera. Cf} e
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El impuesto sobre la renta se detalla a continuacidn:

2022 2021

Impuesto sobre la renta corriente 913,650 1,284,037
Impuesto sobre la renta diferido (955,953) (2,667,499)
Total de impuesto sobre la renta (42,303) (1,383,462)

Las tasas efectivas de impuesto fileron 15.9% (2021: 20.0%), v la tasa regulatoria de impuesto aplicable fue de
25%. La tasa efectiva de impuesto sobre la renta difiere de la tasa regulatoria de impuesto sobre la renta como
sigue;

2022 2021
Tasa regulatoria de impuesto sobre Ia renta 25.0% 25.0%
Diferencia del afio en curso (9.1%) (2.0%)
Devengos bajos/altos del ano anterior 0.0% (3.0%)
Tasa de impuesto cfectiva 15.9% 20.0%

Ia conciliacion del gasto por impuesto a las ganancias para el afio que finaliza el 31 de diciembre ¢s la siguiente:

2022 2021
(Pérdida) antes del gasto por impuesto (265,563) 6,911,140
Impuesto sobre la renta a la (pérdida) a 25% (66,391) (1,727,785)
Efecto del impuesto sobre la renta y los gastos que no son
sujetos a impuesto y deducible para delerminar la ganancia fiscal 24,088 (679)
Con respecto al afio anlerior = 345002

(Beneficio) por impuesto a las ganancias reconocidos en resultados (42,303) (1,383,462)

Impuesto sobre la renta diferido

El Grupo establece impuesto sobre la venta diferido correspondientes a diferencias temporales, que son
originados por las diferencias entre ¢l método de provision para pérdidas en préstamos, para propositos
linancieros, y las operaciones de préstamos incobrables, O/aﬂﬂ
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Las diferencias temporales entre los saldos mantenidos en los estados financieros consolidados y las bases de
impuesto sobre activos y pasivos que dan lugar a activos diferidos al 31 de diciembre son las siguientes:

Provisiin por Tmpuaesio sobire

perdiday de Gananciy NIIF 16« pérdidas de

pristamos diferida Arremdanienio préstnmos cancelados  Indemnizackin Towml
Sildeal 31 de dleiémbre de 2020 9,534,220 1AB 1681 155,076 - - | BAT0978
Cargo o ganancla o péndide 2,234,503 (316,326) A9;221 700,000 - 3567408
Saldooat 31 de diciembre de 2021 11,768,823 845,355 204,298 160,000 - 13538476
Cargo a ganancia o pénlida (3.636,209) 505,595 8069 3906056 162,443 B55,953
Salio al 31 de diciembee de 2022 132614 370,950 213,367 4616056 162 441 4494429

La Compaiiia pagé a las autoridades fiscales un impuesto de dividendo complementario de $129,676 (2021:
$353,198).

De acuerdo con las regulaciones fiscales, las declaraciones de impuesto sobre la renta de las empresas de
Panamé estin abiertas para ser examinadas por las autoridades fiscales por tres afios. Los registros de la
Compaiiia estdn sujetos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales, para verificar el cumplimiento de los
impuestos de timbre.

11. Arrendamientos

La Compaiifa mantiene contratos de arrendamiento relacionados con equipos, oficinas y sucursales. La mayorfa
de los contratos de arrendamiento de sucursales se ejecutan con plazos de cinco afos y generalmente contienen
opciones para extender de tres a cinco afios. Ninguno de los pagos de arrendamiento de la Compaiiia depende
de una tasa o indice que pueda cambiar después de la fecha de inicio, aparte del paso del tiempo.

El pasivo de arrendamiento de Ta Compaiiia es de $5,008,669 al 31 de diciembre de 2022 (2021: §3,569,571),
Este pasivo se basa en el valor presente de los pagos minimos de alquiler restantes utilizando una tasa de
descuento que se determina en funcion de la tasa de interés del incremento de la deuda de la Compaiia. El
activo por derecho de uso era de $4,159,205 al 31 de diciembre de 2022 (2021: $4,842,381). Este activo incluye
aclivos por derecho de uso que igualan el pasivo por arvendamiento, neto de alquileres prepagos y alquileres
diferidos que existian a partir de la adopcion del nuevo estdndar de arrendamiento. W
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El movimiento de los activos por derecho de uso por tipo al 31 de diciembre de 2022 y 202] se presenta a
continuacion:

Balance Inicial al Balanee final al 31
31 de diclembre de Cnsto de de diciembre de
Tipo 221 Adiciones Itetivos deprecincion 2022
Edificios 4,842,381 499,466 (78.567) 1,104,075 4,159,205
Equipos = = - - -
Total 4,842,381 499,466 (78,567) 1,104,075 4,159,205
Talance infcial al Balance final al 31
31 de diciembre de Gasto de de diciembre de
Tipo 2020 Adiciones Retiros depreciacitn 2021
Edificios 5.910,044 126,275 (100,391) 1,093,547 4,842,381
Equipos 18,877 - - 18,877 -
Total 5.928.921 126,275 (100,391) 1,112,424 4,842.381

La Compailia ha realizado varias elecciones de politicas relacionadas con los activos y pasives de
arrendamiento, La Compaiia eligid utilizar el paquete de recursos pricticos de transicion, que incluye no
reevaluar conclusiones previas sobre la identificacion del arrendamiento, la clasificacion del arrendamiento y
los costos direclos iniciales.

Los contratos de mrendamiento con plazos de doce meses o menos y los contratos de arrendamiento para los
cuales el activo subyacente es de bajo valor no se capifalizan como parte de los activos o pasivos de
arrendamiento y se cargan a gastos segiin se incurren. Ademds, la Compaifiia ha elegido no separar los
componentes que no son de arrendamiento de los componentes de arrendamiento. En consecuencia, cada
componente de arrendamiento separado y los componentes que no son de arrendamiento asociados con ese
componente de arrendamiento se contabilizardn como un solo eomponente de arrendamiento para fines de
clasificacién, reconocimiento y medicion del arrendamiento.

Importes reconocidos en ganancias y pérdidas:

2022 2021
Gasto de depreciacion 1,104,075 1,112,424
Inlereses sobre pasivo de arrendamiento 303,368 378,260
Flujo de efectivo de financiamicnto 1,028,774 939,157
Gastos relacionados a pagos variables de arrendamiento 122,175 115,544

W
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Los vencimientos futuros de los pasivos por arrendamiento operativo de la Compaiiia al 31 de diciembre de
2022 son los signientes:

2022
2023 1,122,045
2024 1,193,272
2025 068,876
2026 748,813
En adelante 075,663
Total 5,008,669

12.  Litigio

El Grupo no estd involucrado en ningdn litigio que sea material para el negocio del Grupo o, segin el mejor
conocimiento de la Administracién del Grupn, que probablemente tenga un efecto adverso en su negocio,
condicion financiera o resullados de operaciones.

13. Valor razonable

El Grupo determina el valor razonable de sus instrumentos financieros utilizando la jerarquia de valor razonable
establecida en la NIIF 13 Medicion del valor razonable, que requiere que el Grupo maximice el uso de datos
observables (aquellos que reflejan los supuestos que los participantes del mercado usarian en la fijacion de
precios el activo o pasivo desarrollado en base a la informacion del mercado obtenida de fuentes independientes
de la entidad que informa) y para minimizar el uso de insumos no observables (aquellos que reflejan los
supuestos de la entidad que informa sobre los supuestos que los participantes del mercado usarian al fijar el
precio del activo o pasivo desarrollado en base a sobre la mejor informacion disponible en las circunstancias)
al medir el valor razonable, El valor razonable se utiliza de forma no recurrente para evaluar los activos y
pasivos por deterioro o con fines de divulgacion. El valor razonable se define como el precio que se recibiria
por vender un activo o se pagaria por transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del
mercado en la fecha de medicion. Dependiendo de la namiraleza del activo o pasivo, el Grupo utiliza algunas
técnicas de valoracion y supuestos al estimar el valor razonable.

El Grupo aplicé la siguiente jerarquia de valor razonable:

. Las entradas de Nivel |- son precios cotizados (no ajustades) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a los que la entidad puede acceder en la fecha de medicion;

’ Las entradas de Nivel 2 - son entradas, distintas de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que
son observables para el activo o pasivo, ya sea dirccta o indirectamente; y

. Las entradas de nivel 3 - son entradas no observables para el activo o pasivo.

Las siguientes revelaciones estan relacionadas con instrumentos financieros que no se miden a valor razonable
en los estados consolidados de situacion financiera del Grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021,
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Instrumentos financieros bajo demanda — el valor en libros de los instrumentos financieros bajo demanda,
incluido el efectivo y las cuentas por pagar y los pasivos acumulados, se aproxima al valor razonable de estos
instrumentos. Estos instrumentos financieros generalmente exponen a el Grupo a un riesgo crediticio limitado
y no tienen vencimientos establecidos o vencimientos a la vista. El Grupo clasifica estos activos y pasivos como
Nivel 2, ya que estos son datos observables para la determinacion de los valores razonables,

Préstamos de consumo por cobrar — ¢l valor en libros de la cartera de préstamos de consumo por cobrar se
aproxima a su valor razonable, Las tasas de interés utilizadas para descontar los flujos de efectivo futuros
asociados son consistenies con las tasas para préstamos similares a prestatarios con calificaciones crediticias
similares y con vencimientos similares y se revisan frecuentemente para tasas de mercado aproximadas.

Cutentas por cobrai o pagar a compaitias relacionadas — los valores razonables de estos instrumentos se basan
en datos observables v el Grupo los clasifica como Nivel 2. Las tasas de interés de estas inversiones estén en
términos de mercado al inicio,

Las siguientes tablas proporcionan informacion sobre el valor en libros y el valor razonable estimado al 31 de
diciembre de 2022 y 2021, de los instrumentos financieros del Grupo que no se informan al valor razonable en
los estados consolidados de situacidn financiera adjunto:

2022
Valor en libros Yaax Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
razonahle :
Activos financieros
Efectivo y equivalentes de efective 9.357,726 9,357,726 0,357,726 =
Fréstamas por cobmar 173814474 192,973,706 5 192,973,706
Efectivo restringide 3,106,955 3,106,955 3,106,955 =
Cueas por cobrar compaiias relacionadas 53201382 53,201,382 53,201 382 -
Oteas enentas por cobrar compailing relacionadas 55,291,536 55.209].536 55,201,536 -
Pagivos financieros
Cuentas por pagar y pasives acumidados. 7,105,145 7,105,145 7,005,145 =
Préstamos por pagar 49,454,595 45,090,392 45,090,392 -
Cuentas por pagar compailfas relacionadas 339,845 339,845 330845 -
Oiras cusnlas por pagar compailss relacionudas 153,279,064 153,279,064 153,279,064 -
1021
Valor
Valor en libros Nivel 1 Nivel 2 Mivel 3
razonable
Activos financicros
Efectivo v equivalentes de efectivo 8,581,372 8,581,372 £.581,372 a
Préstamos por cobmar IB2,608 484 LB2,754 571 - 182,754,571
Eféctivo rest ingida 1,593,837 1,593,837 1,593,837 -
Cuentas por cobmr compaiifas relacionadas 47411264 474112640 47411 264 -
Otras cuenias por cobrar comparitias relacionndas B,536914 8,536,914 8,536,914 -
Pasivas Nlaancieros
Cuentns por pagar y pasivos acumuladas 6,049,729 6,049,729 6,049,729 =
Préstamas por pagar 49,250,710 51076711 49250,710 -
Cuertns por pagar compailias ralacionadas 39,845 D845 39,845
Olms cuemas por pagar compaiiing relacionadas 102,796,046 102,796,046 102,796,046 -
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14, Gestidn de viesgo financiero
14.1  Gestion del capital

El Grupo administra su capital para garantizar que pueda conlinuar como empresa en marcha mientras
maximiza el rendimiento para ¢l accionista a través de la optimizacidn del saldo de deuda y capital. La esirategia
general de la Compafiia se mantiene sin cambios desde 2020,

La estructura de capital del Grupo consiste en el financiamiento obtenido de las afiliadas (ver Nota 5) v el
patrimonio de {a Compaiiia (que incluye capital emitido y ganancias retenidas),

14.2  Objetivos de lu gestion del riesgo finaneciero

Debido a la naturaleza de las operaciones del Grupo, el mismo estd expuesto a diferentes riesgos financieros
que pueden amenazar sus objetivos comerciales, por lo que una identificacidn proactiva y un entendimiento de
los riesgos significativos que enfrenta el Grupo es fundamental para lograr un equilibrio adecuado entre riesgo
y rendimiento, y minimizar efectos adversos potenciales sobre su desempeiio financiero. La gestion y el conirol
de los riesgos de la Compaiiia se basan principalimente en la Administracion y la Junta de Directores de la
Matriz, que es responsable de establecer y conformar la direccion estratégica de la organizacidn, el enfoque
comercial y los valores corporativos.

Resumen general de rieseas financieros y economicos

A nivel mundial, hay gran incertidumbre economica debido a la puerra en Ucrania, la desaceleracion del
crecimiento de la economia de China y los altos costos de vida lo cual estd siendo combatidos por las potencias
gcondmicas a través de la implementacidn de politicas monetarias que contribuyen a redueir el aumento general
en la inflacion. Estas medidas tienden a ser contractivas y se espera que afecten economias més pequefias como
Panams ya que la reduceion en la actividad econdmica mundial puede afectar los ingresos derivados del trifico
en ¢l Canal de Panama y de todos los servicios relacionados a dicho trifico. Se espera que la intensificacion de
cualquiera de estas variables macroecon6micas puede resultar en un chogue econdmico que cause recesion y
afecte el rendimiento de la cartera del Grupo en Panamd.

Por lo tanto, el Grupo ha establecido una provision que servird como cubierta adicional en caso de que el
rendimiento de la cartera se vea afectado debido al impacto de una posible recesion. Dicha provision fue
estimada evaluando el rendimiento de la cartera durante la crisis financiera del 2008 resultando en un deterioro
en el rendimiento de aproximadamente 20%. El Grupo no espera que el efecto de la reduccién en crecimiento
economico sea tan severo como la de la crisis financiera. Por lo tanto, la provision fue establecida al 50% del
deterioro historico o 10% de las pérdidas crediticias esperadas incluyendo la provision por las cuentas
modificadas.

La provisién al 31 de diciembre de 2022 se redujo por $14.5 millones en relacion con la provision al 31
diciembre de 2021 debido a que las perdidas esperadas son menores dado ya que la gran proporcion de cuentas
afectadas por COVID-19 ya han sido canceladas, Como evidencia estd la reduccitn en la morosidad de la cartera
al 31 de diciembre de 2022 a 12.3% del activo comparado con la morosidad de la cartera al 31 de diciembre de

2021 que termind a 17.0% del activo. (;M
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La reduccion en la provision de la Etapa 1 estd relacionada principalmente a la disminucion en la morosidad
que se refleja en una reduccion en la provision del interés acumulado y de la pérdida para esa etapa.

La disminucion de la provision en la Etapa 3 es debido a que las pérdidas esperadas son menores dado ya que
la gran proporeion de cuentas afectadas por COVID-19 va han sido castigadas y a la disminucién en el nivel de
cuentas por cobrar en la Elapa 3.

Salilo a1 3 de diclemibre de 2022 Sablo al 31 de diciembre de 2021 2T ve LY
Frovision para pérdidas erediiicias Provisidn para pérdldns erediticias % Cambio Cambia
Pérdidns erediticias Merdidns ervediticing Pérdidas erediticias Pérdidiay ereditieing

eaperadns pror la vida del Cariern ciperadas n por la vida del Carlera

a 12 meses pristanio ttal & 11 nieses prista fatal
Eiapa | 14,922,174 - 14,922 704 35,429,699 - 35429699 -A7.88% {20,506,925)
Etapa 2 - 8,224,300 2,324,300 - 6,902,156 6202186 13.64% 23220114
Frapa 3 - 8,353,183 #3483 383 - = 4743408 4,743 400 6.4 3,639,974

14,022,774 P60 683 323530457 35,429,599 116435595 AT 75,204 =30, 904 (14,544,837)

A diciembre de 2021, el modelo proyectd pérdidas crediticias por 537,93 millones con una nueva revision al
alza en abril de 2022 para una proyeccion de pérdida final de $41,06 millones. Las pérdidas reales terminaron
en § 32.55MM el 31/12/2022 principalmente debido a un mejor desempeio de la cartera de lo gsperado al
comienzo del periodo

14.3  Riesgo de erédito

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida como resultado de la falta de pago puntual y total de las obligaciones
de un prestatario, o de la contraparte con la que el Grupo negocia incumple una obligacion contractual antes de
liquidar un contrato.

14.3.1 Concentracian de viesgo de evddito

La cartera de préstamos del Grupo estd compuesta por un gran noamero de préstamos de consumo de no
diferenciados, y no existe una eoncentracion importante de préstamos para un solo prestatario. El Grupo estd
expuesto a cambios adversos significativos en la cconomia local que podrian afectar adversamente la
capacidad de cobro de sus préstamos por cobvar financicras,

14.3.2  Andlisis de calidad crediticia

La Administracién monitorea la calidad crediticia de sus créditos por cobrar de manera conlinua. La relacion
para cada clase de financiamiento por cobrar fueron los siguientes al 31 de diciembre del 2022 vy 2021:

31 de diciembre 31 de diciembre

2022 2021
Préstamos de consumo e intéreses por cobrar 173 814,474 182,608 484
2+ pagos vencidos 13,752,702 26,406,568
4+ pogos vencidos 12,668,618 11,212,441
Total de préstamos de consunwo morsos como poreentaje de las cuentas por cobear de intereses 13.67% 14.46%
Provisiin pam pérdidas credificips como porcenisje de los préstamos de eonswmo por cobrar 18.72% 25.78%
Cancelsciones netas como poreentaje del promedio de los intereses por cobrar 5.R4% 3T71%
Morogidad 4+ PPD % de los préstamos de consumo por cobrar T7.29% 6. 14%

"
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Total de 2 + PPD: dos pagos de préstamos vencidos (" 2 + PPD ") se refiere a préstamos con dos o mds pagos
programados vencidos después del procesamiento de fin de mes y es un subconjunto de la morosidad contractual
total. Las cuentas 2 + PPD incluyen pagos de capital e inlereses vencidos.

Total de 4 + PPD: cuatro pagos de préstamos vencidos (" 4 + PPD ") se refiere a préstamos con cuatro o mas
pagos programados vencidos después del procesamiento de fin de mes y es un subconjunto de la morosidad

contractual total. Las cuentas 4 + PPD incluyen pagos de capital ¢ intereses vencidos y sirven como sustitutos
de préstamos vencidos a 91 dias o méds.

Los préstamos por cobrar se emiten en un plazo maximo de 79 meses. Los préstamos por cobrar a mas de 90

dias vencidas y los intereses devengados al 31 de diciembre del 2022 ascendieron a aproximadamente
$12,668,618 (2021: §11,212,441).

El Grupo considera a un cliente como delincuente contractual al final del mes en el que dos pagos programados
estan vencidos después del procesamiento de fin de mes.

La signiente tabla analiza la calidad crediticia de los activos financieros y las reservas por deterioro mantenidas
por el Grupo para estos activos:

1T T
Esposlcidn mdvima
Prisiarms por €abrar I4L.284017 135538008
Préitanng de condiinmg  Reserya purd plokibeg Préstaimns de caniuinm Présiames de comume  Heserys para pérdidas  Prfstamos de cossuna
DrelincuenclnNivetes de slesgs par ealiar credificlas esperadis par cobiir = figto ot ¢edicie crediticha esperidas par colirar < nety
Enge | - Wanmal o 0o PP 141,219,554 1. 246,862 130572 472 149,145,729 32508314 LL& 73T, 515
Eups 1 = 1FRD sA42.217 467585 4 166514 G956, 17 1821435 o034, 702
Eapa 2 - 3000 5,908,551 41850 (NP RLH] TARD A4S I5HLIIR 1910577
Eizpz2 - 3D 5,175,511 4,405, 3 Thu 193 TALTR 13315914 381,364
Elspad - 4F'D 5081065 21980057 L0094 D08 TR0 LTIRALS Fanam
Elapa 3 - SFFD) 4402214 2,830,695 L5T8.51% L7505 ERER 1200657
Etapa 1 - & PPy evids A 175,340 2563631 (] B #05.272 TN91,106 A1 TES )
Toml LTS 474 12530457 284017 152 503 454 ATO75.293 (LR ARN L]
Miveles il dhespn
Eiapa | LE0061,178 Mgz B kL 156,201 0140 35420500 120372317
Etapa 2 10,084 05 224,300 L850, 784 15,194,127 6,002,150 200841
Eiapa 3 12,668,619 8,383.38) 4285236 EE212:441 B 1 AG%,032
Tutal 1T1RL4 A7 33530457 284017 HE2 602454 ATOTE RN E35.55% 191

15. Segmentos

Como se revela en la Nota |, la Compaitia se dedica principalmente al otorgamiento de préstamo de consumo,
La Compaiiia no brinda servicios que requicran ser sometidos a riesgos o rendimientos de naturaleza diferente,
que ameriten ser revelados por segmentos de negocio y/o segmentos geogréficos.

16. Eventos subsiguicnies

La Compaiia ha evaluado los eventos subsiguientes al 31 de diciembre de 2022, para evaluar la necesidad de
un posible reconocimiento o revelacidon en estos estados financieros consolidados. Tales eventos
fueron evaluados hasta 6 de abril, la fecha en que estos estados financieros consolidados estaban

disponibles para emitirse. Oﬂ Y
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17. Aprobacién de estados financieros consolidados
Los estados financieros consolidados por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2022, fueron aprobados

por la Administracion y autorizados para su emision el 6 de abril de 2023.

- O}J/nﬁ .
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Financicera El Sol, S.A. y subsidiaria Anexo 1
(Entidad 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

Gastos generales y administrativos
por el aiio terminado ¢l 31 de diciembre de 2022

{En dolares de BEE.ULL)Y

022 2021
Salarios 10,625,672 9,212,433
Impuestos sobre la ndming 1,285,761 1,185,556
Compensacion de incentivo 569,216 354,041
Prestaciones para empleados 447,947 470,173
Algquileres 54,388 26,639
Utilidades 361,894 307,638
Limpieza 379,469 404 493
Depreciacion 199 904 227953
Securidad 205,391 191,449
Cargos por servicios R,789.073 8,849,562
Equipo de chmputo 1,336,090 1,333,171
Gestion de cobros 577,513 572,879
Impuestos 592,159 627,440
Comunicacion 772,105 749 830
Cuotas obrero patronal 343,981 741,279
Publicidad 475,213 355,748
WViajes 96,827 23,803
Misceldncos 2,232,437 1,941,759
Cargos bancarios 576,862 232,613
Utiles de oficina 383,629 312,692
Recursos humanos 196,742 150,855
Honorarios profesionales 421,805 501,428
Manténimiento y reparaciones 249,692 206,934
Costos diferidos de originacion de préstamos (1,739.620) (1,245,926)
Gastos generales y admimstrativos 20,934,150 27,734,542
Véase el informe de los auditores independientes que se acompaia. M
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Financiera El Sol, S.A, y subsidiaria

3 Anexo 2
(Entidad 100% subsidiaria de CFG Holdings, Lid.)
Detalle del efectivo y depdsitos en bancos
por cl aiio terminado el 31 de diciembre de 2022
{En délares de EE.UUL)
Caja menuda 17,625
Bancos;
Cuentas cortientes 9,340,101

Total de bancos

Total de efectivo v depositos en bancos

Vease el informe de los auditores independientes que se acompaiia.

=t} 5=

9,340,101

9,357,726
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Financiera El Sol, S.A. y subsidiaria
(Entidad 100% subsidiaria de CFG Holdings, Lid.)

Detalle de cuentas malas
por el ano terminado el 31 de diciembre de 2022
(En dalares de EE.ULL)

Anexo 8

Préstamos personales

Véase el informe de los auditores independientes que se acompaiia.

-51-

Monto

32,530,457

Q.(‘?"""V“.
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Financiera El Sol, S.A. y Subsidiarias
(Compaiiia 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

Informe de gestidn y resultados
por los afios terminados al 31 de diciembre de 2022 y 2021
{En délares de EE.UUL)

Mombre de la Empresa: FINANCIERA EL SOL.S.A.
RLC. 15941-114-152468

|. DESEMPENO DE LA EMPRESA

1. Cantidad total de sucursales

2. Cantidad de sucursales en al Interior

3. Cantidad de sucursales en la ciuwdad

4. Cartidad de empleados parmanentes
5
B

. Cantidad de empleados eventuales
. Cantidad de otros empleados

Il. APORTE A LA ECONOCMIA

1. Gastos acumulados en electricidad

2,Gaslos acumulados en teléfono

3. Gastos acumulados en imp. municipales

4. Contribueidn obrero patronal

5. Total acum. de gastos administrativos y operativos
6. Tolal de intareses y comisiones pagadas

7. Total acumulado de financiamiento recibido

8. Sueldos y Salarios

9. Total de gastos

1l VENTAS
1. Mentas Nelas Acumuladas
2. Ventas Netas Acumuladas por Seclor
&) Personales
b} Autos
&) Musblas
d) Hipatecas
&) Comerciales
3. Cantidad Acumulada de Prest, Desembaolsados
4. Total de Intereses Recibidos
a) Préstamos y Financiamlentos Otorgados
b) Factoraje
¢} Arrendamiento Financiero
dj Depisitos Bancarlos a Plazo
5, Otros Ingresos

V. DESEMPENO DE LA CARTERA (en Balboas)
1. Cartera Bruta

2. Interases y Otros Concepios por Devengar

. Carlara Mata

4. Monio de Morosidad

5. (%) Porcentaje de Morosidad

&, Monto Acumulado de Clas. Malas

CODIGO 76
| Total acumulado [ I Trimesire actual
34 34
14 14
20 20
538 538
5 5
353,032.47 B4,B37.76
772,105.57 197,177.96
90,989.54 2276873
1,206,661.18 297,850.44
30,219,061.00 7,654,765.25
15,109,507 .56 1,262,250.63
11,321,312.19 2,526,068.83

56,608,964.00 11,445,218.00
45,674.00 45,674.00
176,254,625.69 176,254,626.69
169,202,085.34 3,850,657.62
7,052,540.35 167,097.17
176,254,625.69 4,017,754.99
21,487,126.11_ (6,769,414.01)
12% 3.64%
4,980,410.25 2,783,286.59

WVeéase el informe de los auditores independientes que se acompaiia,

QL)



FIDEICOMISO DE GARANTIA
BG TRUST, INC. FID (0085-GTIA-13}
FINANCIERA EL SOL, S.A.

ESTADOS FINANCIEROS E
INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

"Este documento ha sido preparado con el conocimiento
de que su contenido seré puesto a disposician
del publico inversionista y del publico en general

Calh



FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0085-GTI1A-13)

FINANCIERA EL SOL, 5.A.

Informe de los Auditores Independientes
Estado de Situacion Financiera

Estado de Resultados

Estado de Cambios en el Patrimonio
Estado de Flujos de Efectivo

Notas a los Estados Financieros

Contenido
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Sefores .
FIDEICOMISO DE GARANTIA

BG TRUST, INC. FID (0085-GTIA-13)
FINANCIERA EL SOL, 5.A.

Panama, Repiblica de Panama

Opinién

Hemos auditado los estados financieros del Fideicomiso de Garantia BG TRUST, INC. FID
(0085-GTIA-13) Financiera El Sol, S.A., que comprenden el estado de situacién financiera al 31
de diciembre de 2022, los estados de resultados, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo
por el afio terminado en esa fecha y las notas a los estados financieros, incluyendo un resumen
de las politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros gue se acompafan presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacion financiera del Fideicomiso de Garantia BG TRUST,
INC. FID (0085-GTIA-13) Financiera El Sol, S.A. y su desempefio financiero y sus flujos de
efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con los requerimientos de
informacion financiera de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama.

Base de Opinién

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en
la seccidn Responsabilidades del Auditor en Relacidn con la Auditoria de los Estados
Financieros de nuestro informe. Somos independientes del Fideicomiso, de conformidad con el
Cadigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de
Etica para contadores (Cadigo de Etica del IESBA) junto con los requerimientos de ética que son
relevantes a nuestra auditoria de los estados financieros en la Reptblica de Panama y hemos
cumplido las demas responsabillidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el
Cadigo de Etica del IESBA.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
ofrecer una base para nuestra opinion.

Asuntos claves de |la auditoria

Los asunios claves de la auditoria son aquellos asuntos que, segln nuestro juicio profesional,
han sido los mas significatives en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo
corriente. Hemos determinado que no existen asuntos claves de la auditoria que se deban
comunicar en nuestro informe. Y
@/"Lm



Otra Infoermacion

La otra informacidn consiste en informacion incluida en el informe de actualizacién anual
Formulario IN-A presentada a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama distinta a
los estados financieros del Fideicomiso de Garantia y de nuestro informe de auditoria sobre
ellos. El Emisor es responsable por la otra informacién.

No hemos auditado la otra informacion y no expresamos una opinidn o ninguna ofra forma de
conclusion de aseguramiento al respecto.

Enfasis en el asunto

5in calificar la opinion hacemaos énfasis gque no hemos auditado los activos adjudicados al Fondo
Segregado del Fideicomiso de Panamé (Fondo B) por B/.118,734,487 (2021; B/.104,473,029), v
del Fondo Segregado del Fideicomiso de Panama (Fondo C) por B/.57,751,258, (2021: B/.0.00)
revelados en el estado de situacion financiera y su proporcién incluida dentro del Patrimonio del
Fideicomitente, debido a que no forma parte de la Emision de la Serie A y sus Garantias. Dichas
carteras estan incluidas dentro del balance del Fideicomiso como parte integral de la
contabilidad.

Base contable y restriccion de uso

Los estados financieros del Fideicomiso de Garantia BG TRUST, INC. FID (0085-GTIA-13)
Financiera El Sol, 5.A., fueron elaborados de conformidad con los requerimientos de informacion
financiera de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama. Estos requerimientos
pueden o no diferir con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF). En
consecuencia, los estados financieros podrian no ser apropiados para otro proposito.

Responsabilidades del Fiduciario sobre los Estados Financieros

El Fiduciaric es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieras de conformidad con los requerimientos de informacion  financiera de |a
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, vy por el control interno que el Fiduciario
determine necesario para permitir la preparacion de estos estados financieros que estén libres de
representacion errdnea de importancia relativa, sea debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, el Fiduciario es responsable de evaluar vy revelar,
segun corresponde, si el objetivo por el cual se constituy6 el Fideicomiso de Garantia ha sido
modificado de acuerdo con las condiciones pactadas originalmente en el contrato, afectando la
condicién de negocio en marcha, porque se tenga la intencion de terminar el Fideicomiso de
Garantia o cesar sus operaciones, o bien no haya otra alternativa realista,

Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros en su
conjunto estan libres de representacion erronea de importancia relativa, sea debido a fraude o
error, y para emitir el informe del auditor que incluye nuestra opinion.

(-



Seguridad razonable es un alto nivel de aseguramiento, pero no es una garantia que una
auditoria llevada a cabo de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA),
siempre detectara un error de importancia relativa, cuando exista. Los errores pueden surgir de
fraude o error y son considerados materiales si, individualmente o en su conjunto, podrian
razonablemente esperarse que influyan en las decisiones financieras que tomen los usuarios con
base a estos estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA),
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos un escepticismo profesional durante toda la
auditoria.

Nosotros también:

- Identificamos y evaluamos los riesgos de error material en los estados financieras, sea
dehido a fraude o error, disefiamos y realizamos los procedimientos de auditorfa que
respondieron a esos riesgos; y obluvimos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria. El riesgo de no detectar un error
material resultante de fraude es mayor, que uno resultante de un error, ya que el fraude
involucra colusidn, falsificacion, omisiones intencionales, distorsidn, o la anulacion de control
interno.

- Obtuvimos un conocimiento del control interno relevante para la auditoria, con el fin de
disefiar los procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no

con el proposito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno del
Fideicomiso.

- Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y razonabilidad de las
estimaciones contables y de las revelaciones relacionadas, hechas por la Administracion.

- Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte del Fideicomiso de la base contable de
negocio en marcha y, con base a la evidencia obtenida, si existe o no una incertidumbre
material relativa a eventos o condiciones que puedan crear una duda importante sobre la
capacidad del Fideicomiso para continuar como un negocio en marcha. Si concluimos que
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe
del auditor sobre la informacion a revelar respectiva en los estados financieros o, si dicha
Informacién a revelar es insuficiente, para modificar nuestra opinion.

- Evaluamos la presentacion en su conjunto, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluyendo la informacion revelada, y si los estados financieros representan las
transacciones y eventos subyacentes de un modo que logran una presentacién razonable.

Nos comunicamos con el Fiduciario en relacion con, entre ofros asuntos, el alcance y el
momento de realizacion de la auditoria, y los hallazgos importantes de la auditoria, incluyendo
cualquier deficiencia importante de control interno que identificamos durante nuestra auditoria.



Otros requerimientos legales de informacion

En cumplimiento con la ley 280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesion del
Contador Publico Autorizado en la Replblica de Panama, declaramos o siguiente:

« Atendiendo especificamente el Capitulo 1l "Ejercicio de la Profesion”, Articulo 13, indicamos
que la direccion, ejecucion y supervision de esle compromiso de auditoria se realizo
fisicamente en el territoric nacional.

» El socio de |la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores independientes es Luis
Oscar Navarro con nimero de idoneidad de Contador Publico Autorizado (C.P.A.) #3359.

Yohua, i F Arniede Ay

14 de marzo de 2023 Luis Oscar Navarro
Panama, Republica de Panama Saocio
C.P.A. 3359
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0085-GTIA-13)
FINANCIERA EL SOL, 5.A.

Estado de Situacitn Financiera
31 de diciembre de 2022
(Cifras en balboas)

Notas 2022 2021
Activos
Depdsitos en banco 4 3,756,830 6,955,874
Préstamos cedidos en garantia:
Fondo Segregado A 5 313,674,796 350,522,180
Fondo Segregado B 118,734 487 104,473,029
Fondo Segregado C 57,751,258 -
Total de activos 493,917,371 461,951,083
Patrimonio
Aportes del Fideicomitente 493,988,731 461,986,884
Déficit acumulado (71,360) (35,801)
Total de patrimonio 493,917,371 461,951,083

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.

5



FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0085-GTIA-13)
FINANCIERA EL SOL, S.A.

Estado de Resultados

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022

(Cifras en balboas)

Gastos:
Honorarios profesionales
Cargos bancarios

Total de gastos

Pérdida

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.

G

2022 2021
(2,140) .
(33,419) (4,808)
(35,559) (4,808)
(35,559) (4,808)
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0085-GTIA-13)
FINANCIERA EL SOL, S.A.

Estado de Flujos de Efeclivo
Por el ano terminada el 31 de diciembre de 2022
(Cifras en balboas)

2022 021
Flujos de efectivo de las actividades
de operacidn:
Pérdida (35,559) (4,808)
Efectivo generado de operaciones:
Fondo Segregado A 36,847 384 (73,827,115)
Fondo Segregado B (14,261,458) 56,235,112
Fondo Segregado C {57,751,258) -
Flujos de efectivo de las actividades
de operaciones (35,200,891) (17.596,811)
Flujos de efectivo de las actividades
de financiamiento:
Apaortes al patrimonio fideicomitido, neto 32,001,847 23,265,609
Flujos de efectivo de las actividades
de financiamiento 32,001,847 23,265,609
{Disminucion) aumento neto de efectivo (3,199,044) 5,668,798
Efectivo al inicio del afio 6,955,874 1,287,076
Efectivo al final del afio 3,756,830 6,955,874
Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros. W
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0085-GTIA-13)
FINANCIERA EL SOL, S.A.

MNotas a los Estados Financieros
Par el afio terminado el 31 de diciembre de 2022
(Cifras en balboas)

1. Informacién general

El Fideicomiso es administrado por el Fiduciario BG Trust, Inc., sociedad incorporada bajo las
leyes de la Reptblica de Panama y opera bajo Licencia Fiduciaria otorgada por la
Superintendencia de Bancos de Panama, la cual le permite efectuar negocios de fideicomisos
de acuerdo con la Resolucion Fiduciaria No.001-2004 de 9 de enero de 2004 y la Resolucion
SBF-FID-A-0043-2018 de 29 de enero de 2018.

Financiera El Sol, 5.A., (en adelante, el "Fideicomitente”) y BG Trust, Inc. (como "Fiduciario de
Garantia"), constituyeron el Fideicomiso de Garantia BG TRUST, INC., FID (0085-GTIA-13),
mediante Escritura Publica No.1,460 de fecha 24 de enero de 2013 de la Notaria Primera del
Circuito de Panama, y sus posteriores modificaciones (el "Fideicomiso de Garantia"), con la
finalidad de garantizar clertas obligaciones contraldas por el Fideicomitente. De conformidad
con lo establecido en el Fideicomiso de Garantia, las obligaciones crediticias estaran
garantizadas con los activos adjudicados a los Fondos Segregados del Fideicomiso en
Panama vy, cada fondo tendra sus propios beneficiarios y, a su vez, el Fiduciario de Garantia
manejara regisiros contables separados e individuales por cada uno de los fondos que sean
creados,

El 9 de noviembre de 2017 se constituyd el Fondo Segregado del Fideicomiso de Panama
(Fondo A), enmendado mediante la Escritura Plblica No.14,256 de 30 de noviembre de 2018,
la Escritura Pablica No.9,181 de 19 de agosto de 2019, la Escritura Publica No.5,546 del 12
de noviembre de 2019, la Escritura Plblica No.4,452 del 12 de mayo de 2021 y la Escritura
Publica No.1,740 del 15 de febrero de 2022, en adelante el "Fonde Segregado A". A través
del Fideicomiso de Garantia y el Patrimonio Fideicomitido del Fondo Segregado A se
garantizan las siguientes obligaciones crediticias:

i. Caontrato de Préstamo suscrito el 30 de noviembre de 2018 y sus posteriores enmiendas,
entre Victory Park Management LLC y otras instituciones financieras en calidad de
acreedores y CFG Holdings Ltd. en calidad de deudor (el "Contrato de Préstamo VPC"); y

ii. La Serie A y B del Programa Rotativo de Bonos (los “Bonos Garantizados"), de manera
subordinada.

Mediante las Resoluciones SMV No.217-19 del 5 de junio de 2019 y SMV No.508-20 del 27
de noviembre de 2020 emitidas por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama,
se autorizé a Financiera El Sol, S.A., a ofrecer Bonos Corporativos Rotativos por un monto
total de hasta B/.50,000,000, emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones, en &l
cual se encuentra emitida la Serie A por el monto de B/.25,000,000 con vencimiento el 24 de
junio de 2024 y la Serie B por le monto de B/.25,000,000 con vencimiento el 17 de marzo de

2026,
(g



FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0085-GTIA-13)
FINANCIERA EL SOL, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022
(Cifras en balboas)

Los Beneficiarios del Fondo Segregado A del Fideicomiso de Garantia son los acreedores
bajo el Contrato de Préstamo VPC vy de forma subordinada, los tenedores registrados de los
Bonos Garantizados.

El Patrimonio Fideicomitido del Fondo Segregado A del Fideicomiso de Garantia esta
conformado por los bienes y derechos indicados a continuacion:

o« Carlera de Préstamos de Consumo cedida por el Fideicomitente a favar del Fiduciario,
adjudicados al Fondo Segregado A. (Ver Nota No.5)

« Las garantias, indemnizaciones, seguros, pagos y demas que respalden o garanticen los
préstamos cedidos al Fondo Segregado A.

« |Los seguros que cubran los pagos de capital e intereses respecto a los préstamos
cedidos al Fondo Segregado A.

e« Las cuentas de deposito, dineros, depositos, fondos, cuentas e instrumentos asociados a
los préstamos de consumo que conforman al Fondo Segregado A. (Ver Nota No.4)

« Todos los activos, ganancia de capital, intereses, créditos, ingresos, beneficios,
accesiones, productos, derechos y acciones que pudieran derivarse de los préstamos de
consumo que conforman el Fondo Segregado A.

El total del Patrimonio del Fideicomiso de Garantia del Fondo Segregado A asciende a la
suma de B/.313,674,796 (2021: B/.350,522,180) los cuales estan conformados por la cartera
de Préstamos de Consumao cedida.

El Patrimonio Fideicomitido del Fideicomiso de Garantia del Fondo Segregado A cubre de
forma subordinada la Serie A.

El Prospecto Informativo de la emision de los Bonos no establece una relacion de cobertura
requerida.

El Fideicomiso de Garantia y derechos administrados por orden del Fideicomitente, se
registran y controlan separadamente de las operaciones regulares del Fiduciario. Son
funciones del Fiduciario realizar todas las fransacciones de acuerdo con los pardmetros
establecidos en los contratos de fideicomiso. (‘_ }m

4
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0085-GTIA-13)
FINANCIERA EL SOL, S.A.

Motas a los Estados Financieros
Por el aine terminado el 31 de diciembre de 2022
(Cifras en balboas)

2. Bases para la preparacion de los estados financieros
2.1, Base de medicion

Los estados financieros del Fideicomiso de Garantia BG TRUST, INC, FID (0085-GTIA-
13) Financiera El Sol, S.A., al 31 de diciembre de 2022, fueron preparados sobre la base
de costo o costo amorlizado.

Inicialmente el Fideicomiso de Garantia reconoce el activo en garantia en la fecha en
gQue se ariginan.

2.2. Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), que es la moneda funcional
del Fideicomiso y la unidad monetaria de la Replblica de Panama, la cual esta a la par y
es de libre cambio con el délar (US$) de los Estados Unidos de América. La Republica
de Panama no emite papel moneda propio y en su lugar, el délar (US$) de los Estados
Unidos de América es utilizado como moneda de curso legal.

3. Resumen de las principales politicas contables
3.1. Estimaciones y juicios realizados
La preparacion de los estados financieros del Fideicomiso de Garantia requiere que se
realicen estimaciones y juicios contables que son evaluados de manera continua y se
basan en experiencias pasadas y clertos factores aplicables al sector, mismos que son

razonables bajo las circunstancias actuales y las expeclativas de sucesos fuluros,

Al 31 de diciembre de 2022, el Fideicomiso de Garantia no ha requerido estimaciones
contables significativas.

3.2, Instrumentos financieros

La valuacién de los instrumentos financieros del Fideicomiso de Garant/a se determina
por medio del valor razonable o el costo amortizado, seglin se define a continuacion:

Valor razonable - El valor razonable de un instrumento financiero que es negociado en

un mercado financiero organizado es determinado por referencia a precios cotizados en
ese mercado financiero para negociaciones realizadas a la fecha del estado de situacion

financiera. W
}
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0085-GTIA-13)
FINANCIERA EL SOL, S.A.

MNotas a los Estados Financieros
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2022
(Cifras en balboas)

Para aquellos instrumentos financieros para los que no existe un mercado financiero
activo, el valor razonable es determinado utilizando técnicas de valuacion. Tales
técnicas incluyen transacciones de mercado recientes entre partes interesadas y
debidamente informadas que actien en condiciones de independencia mutua;
referencias al valor razonable de otro instrumento financiero sustancialmente semejante;
y el descuento de flujos de efectivo u otros modelos de valuacion.

Costo amortizado - El costo amortizado es calculado utilizando el metodo de la tasa de
interés efectiva menos cualquier estimacién por deterioro.  El calculo toma en
consideracién cualquier prima o descuento en la adquisicion e incluye costos de la
transaccidn, y honorarios que son parte integral de la tasa de interés efectiva.

3.2.1. Activos financieros - Los activos financieros son reconocidos inicialmente al
precio de la transaccion incluyendo los costos de la misma, excepto si el acuerdo
constituye una transaccion de financiacidn, en el cual se miden al valor presente
de los pagos futuros descontados a una tasa de interés de mercado para un
instrumento de deuda similar,

Los principales activos financieros mantenidos por el Fideicomiso vienen dados
por el efectivo y los préstamos cedidos en garantia por cobrar.

El efectivo esta representado por el dinero mantenido en banco. Para propdsitos
del estado de flujos de efectivo, el efectivo es presentado por el Fideicomiso de
Garantia neto de sobregiros bancarios, si los hubiese.

Al final de cada periodo sobre el que se informa, los impories en libros de los
aclivos financieros medidos al costo amortizado o al costo se revisan para
determinar si existe alguna evidencia objetiva de que no van a ser recuperables,
reconociendo inmediatamente en los resultados del periodo una pérdida por
deterioro del valor.

Una pérdida por deterioro de valor se puede revertir posteriormente y registrar
como ingresos en los resultados del periodo, hasta el monto en que el importe en
libros incrementado no supere el importe en libros que se habria delerminado de

no haberse reconocido una pérdida por deterioro de valor para el activo en afios
anteriores.

El Fideicomiso de Garantia da de baja a los activos financieros cuando:

» Se expiren o se liquiden los derechos contractuales sobre los flujos de
efectivo del activo financiero, o

« Se ftransflera sustancialmente a terceros todos los riesgos y ventajas
inherentes a la propiedad del activo financiero, o

e A pesar de conservar algunos riesgos y ventajas, el control del activo
financiero ha sido transferido. AN

>
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0085-GTIA-13)
FINANCIERA EL SOL, S.A.

MNotas a los Estados Financieros
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2022
{Cifras en balboas)

3.3. Préstamos cedidos en garantia

Se registran como activos en el estado de situacion financiera del Fideicomiso de
Garantia de acuerdo con los Préstamos de Consumo cedidos por el Fideicomitente.

3.4. Gastos

Los gaslos se reconocen en el estado de resultados cuando se incurren.

4. Depésitos en banco

Al 31 de diciembre de 2022, los depodsitos en banco se componen de lo siguiente:

2022 2021

Cuenta Corriente - Banco General, S.A. 3,756,830 6,955,874

Los depdsitos en banco se componen de cuentas corrientes en Banco General, 5.A., de
conformidad con lo siguiente:

 En estas cuentas se depositaran todos los fondos provenientes principalmente de los
pagos por conceplo de capital e intereses que realizan los deudores de los créditos de
consumo cedidos al Fideicomiso de Garantia.

s El Fiduciario de Garantla transferira todas las sumas que se encueniren depositadas en las
Cuentas de Deposito, diariamente, a la Cuenta del Fideicomitente, excepto durante el
Periodo de Contral.

5. Préstamos cedidos en garantia

Los Préstamos de Consumo seran cedidos al Fideicomiso de Garantia como Active del Fondo
Segregado A del Fideicomiso de Panama.

Los activos adjudicados al Fondo Segregado A se contabilizan de manera independiente de
los activos adjudicados a otro Fondo Segregado vinculado al Fideicomiso de Garantia.

A%ak
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0085-GTIA-13)
FINANCIERA EL SOL, S.A.

Motas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022
(Cifras en balboas)

Los Créditos de Consumo del Fondo Segregado A cedidos en garantia a favor del
mencionado Fideicomiso, los cuales ascendian a B/.313,674,796 (2021: B/.350,522,180)
compuesto por 115,839 (2021: 127,893) créditos al 31 de diciembre de 2022. A continuacion,
detallamos la carlera de préstamos de consumo:

2022
Cantidad
No. de préstamos Morosidad Saldo
1 114,453 0 308,743,282
2 509 30 1,755,742
3 141 60 470,850
4 138 90 498 694
5 200 120 721,735
6 195 150 721,968
i 203 180 762,525
Total de Cartera 115,839 313,674,796
2021
Cantidad
No. de préstamos Morosidad Saldo
1 119,731 0 323,416,297
2 2,833 30 9,224,409
3 1,014 60 3,512,406
4 B11 90 2,677,102
b 883 120 2,872,500
B 1,765 150 5,577,542
i 1,056 180 3,241,924
Total de Cartera 127,893 350,522,180

6. Impuesto sobre la renta

El Decreto Ejecutivo No.170 del 27 de octubre de 1993, establece en el articulo 81 que se
consideran contribuyentes los Fideicomisos constituidos conforme a la Ley que generan
rentas gravables. Los Fideicomisos constituidos de acuerdo con la Ley 1 del 5 de enero de
1984, se considera contribuyente al Fiduciario, quien determinara el impuesto de acuerdo con
las reglas generales aplicables a las personas juridicas o naturales seguln sea su naturaleza,

De acuerdo con la legislacion fiscal vigente, la renta proveniente de los intereses ganados
sobre depositos en bancos locales, estan exentos del pago del impuesto sobre la renta.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fideicomiso no genero renta gravable.,

14



FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0085-GTIA-13)
FINANCIERA EL SOL, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Par el ano terminado el 31 de diciembre de 2022
(Cifras en balboas)

7. Marco regulatorio

La Ley 1 del 5 de enero de 1984 regula el Fideicomiso en Panama y se reglamentd mediante
el Decreto Ejecutivo No.16 del 3 de octubre de 1984. Posteriormente, se modifico el decreto
anterior con el Decreto Ejecutivo No.13 del 17 de abril de 1985.Todas las sociedades con
autorizacion de oferta plblica garantizadas por el sistema de Fideicomiso deben presentar a
la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, trimestralmente, una certificacion del
Fiduciario, en la cual constan los bienes que constituyen el patrimonio del Fideicomiso.

La Ley 21 del 10 de mayo de 2017, establece las normas para la regulacién y supervision de
los Fiduciarios y del negocio del Fideicomiso, la cual establece que la Superintendencia de
Bancos de Panama tendra competencia privativa para regular y supervisar a los Fiduciarios
titulares de licencia fiduciaria o autorizada por ley para ejercer el negocio de Fideicomiso, asi
como velar por el adecuade funcionamiento del negocio de Fideicomisos. La presente Ley
deroga los articulos 36 y 37 de la Ley 1 del 5 enero de 1984, asi como el Decreto Ejecutivo
No.16 del 3 de octubre de 1984, y modificd varios articulos de la Ley 1 del 5 de enero de
1984.

8. Aprobacion de estados financieros

Los estados financieros fueron aprobados por la administracion del Fiduciario para su emisién
en la fecha 14 de marzo de 2023.
( 29’”-‘
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Significado de la claslificacion

Emisiones de mediano y largoe plaze: Categoria A. Emisiones con buena calidad credilicia. Los factores de proteccian
son adecuados, sin embargo, en periodos de bajas en |a aclividad economica los riesgos son mayores ¥ mas variables

Con ol propdsito de diferenciar las calificaciones domasticas de las inlsrmacionales, se ha avegado (PA) a la califitaciin pava indicar que so refiere stlo g
emisoresfmisiones 08 caracter domestics a efactuarse on ef mercado panamefio. Eslas calegorizaciones podrdn ser complementadas st correspondiess,
medinnte los signos (+/) meforande o desmejorando respeciivaments la cdasificacian alcanzatia enlra Jas categorias AA y 8. '

La informacian empleada en la presente clasificacion proviene de fuantes oficlales; sin embarga, na garantizamos fa canfiabiidad & inlagridad de fa misma,
par o que ne nos hecemos responsables por algin ermor u omision por el uso de disha infermacidn, La clesificasion alargada o emilida par PCR constiluyen
s evalugcion sobre ef resgo Imvolrcredn y Lng opinisn sobre fa calided credifsla, v fa misma no implica recomendasion pars compray, vender o manterer
un valor; nl wna garantla de pago de esle; nf estabiidad do su precio ¥ pusde estar sujsta a actualizacidn en cualguier momaento. Asimismo, la presente
clasifcasidn de fesgo e ndependiante ¥ no ha side Infusnclada por olras aclividades de Is Clasifeadara.

El presente lnforme se encuenira publicado on la pigina web de PCR (hilowew. ralingsp i

Hwww. ralingsper cominformes-pats iimll, donde se pusde consullar
adicionaimants documenlos coma el cédigo de conducta, i metodologia de clasilicacidn respectiva y las clasifcaciones vigenles.

Racionalidad

PCR baja la calificacién de riesgo de "raA+" a "paA” al Programa de Bonos Corporativos Rotativos de Financiera E1 Sal,
S.A. con perspectiva ‘Estable’ con informacion al 31 de diciembre de 2021, La calificacion de Financiera El Sol, S.A. se
sustenta en el deterioro de la cartera de créditos, derivado del crecimiento del indice de moresidad, como consecuencia
de los efectos ocasionados por la pandemia. Adiclonalmente, los Ingresos por intereses se han visto afeclados, lo que
ocasionaron que por segundo periodo conseculivo la financiera registrara un déficit v disminuyeran sus indicadores de
rentabilidad. La calificacidn lambign considera su incremento en sus niveles de liquidez y el respaldo de grupo acondmico
CFG Holdings.

Perspectiva
Estable

Resumen Ejeculivo

Decremento en la cartera y deterioro en calldad erediticia: A la fecha de andlisis la carlera de préstamos brutos mosird
una disminucion de 2.5% totalizando BJ. 182.6 millones, derivado de la disminucion de los intereses por cobrar sobre los
préstamos a pesar del aumento de los préstamos por cobrar, debido a la eslrategia de mantener un perfil bajo post
pandemia, los préstamos en los que se centra la empresa son para empleados del sector piblico, empresas privadas y
personas jubiladas. En cuanto a su calidad, mostro un indice de préstamos moresos (2 pago vencidos) de 14.5% siendo
mayor al afio anterior que se situaba en 5.7% y a su vez, un indice de préstamos vencidos de 6.1% mayor interanualmente
(diciembre 2020: 2.1%). El deterioro en la morosidad y cartera vencida se deriva a que el grupo ha experimentado estos
niveles superiores a los habituales como consecuencia del aumento de los niveles de desempleo y suspensiones de
labores, la disminueién del volumen de actividad comercial en el pals y la incarlidumbre por el periodo de recuperacidan
economicas, por lo cual han realizado reclasificacion de erédilos realizada bajo la ley no.156 donde la cartera modificada
representa un 19.03% y una cartera refinanciada con &l 1.29% para el alivio financiero, no obstante, los créditos otorgados
por la financisra han sido afectados por la pandemia COVID-19 especial en el sector de empresas privadas, como causa
principal de eslos allos niveles de moresidad, no obstants, cabe resaltar que los niveles de morosidad se encuentran por

encima de los afios prepandemia. M




Decremento en Resultados Financieros: A |a fecha de analisis no se observa una recuperacién en los ingresos
financieros, ya gue los ingresos por intereses y comisiones mostraron una disminucion interanual nuevamente, como
consecuencia de la disminucitn de los préstamos olorgados. Por su parle los gastos financleros se mantienen estables
con leves alzas, lo cual ocasiono una reduccion interanual en el margen financiero. Al analizar los gastos administrativos
estos muestran una estabilidad con una leve disminucidn en las provisiones, pero los niveles de los gastos financieros v
administrativos se ubican mayores a los ingresos por lo cual ne se cbservd una recuperacion en fa pérdida oblenida de
2020, obteniendo un déficit mayor, afectando la rentabilidad v los resullados de la financiera,

Decremento en |a Rentabilidad: Al finalizar diciembre 2021, el resultado neto del gjercicio prasentd pérdidas por Bf. 5.5
millanes como resultade de un menor margen financiero bruto (-27.3%), especificamente por el decremento de ingresos
por intereses en 20%, cabe resallar que es el segundo perlodo consecutivo gue se muestran pérdidas por las reducciones
de ingresos, afectando los indicadores de ROA y ROE a la fecha de andlisis, obleniende valores negativos como en
diciembre 2020, por lo cual dichos valores obienidos no son represeniativos y no pueden ser comparables con los dalos
histéricos por las pérdidas obtenidas.

Mejora en niveles de liquidez: Las luentes de fondeo provienen de las transacciones con las compaiiias relacionadas
de CFG Holding con quien mantiene cuentas por pagar que ascienden a B/, 102.8 millones con un decremenio interanual
de (-16.5%). Al periodo de andlisis el indicador de liquidez inmeadiata s siludé en 7.9% reflejando un incremanta de 3 68
puntos porcentuales derivado del incremento en el efectivo por B/, 3.18 millones (+59.1%). A su vez, la mejora en el Indice
da liguidez madiata ubicandose en 6.4%, por el aumento en las disponibilidades restringidas y el efectivo. Le cual pemmite
a Financiera El Sol hacer frente a sus compromisos a corto como a largo plazo. La liquidez de la financiera ha presentado
una tendencia al alza afo con afio desde diclembre de 2018, aumentande levemente interanualmente, debido al
incremento sostenido de las disponibifidades.

Deterioro de indicadores de solvencia: Al afio 2021, el pairimonio totalizé B/. 52 millones, refigjando una disminucian
interanual de 10.2%. derivado por el decremento inleranual de las ganancias acumuladas. Por su parle los pasivos
totalizaron B/. 170 millones, mostrando un leve incremento al afio anterior (+0.8%) principalmenta por el préstamo
pagadero totalizando B/, 49.2 millones (+1 veces), derivado de la emision de la Serie B por un valor nominal de US$ 25
millones en marzo de 2021, lo cual permitid gue el endeudamiento palrimonial se ubicd en 3.27 veces, ubicandose por
encima del indicador presentado al afio anterior (2,91 veces), lo que evidencid una desmejora en la proporcian del
endeudamiento de la entidad; mostrando asi una desmejora en su solvencia y endeudamiento. Se toma en cuenta, el
promedio de los Gltimos cinco afios con un promedio de 3 veces. Respecto a su endeudamiento, mueastra niveles elevados
a los afos anteriores, lo cual es normal en las financieras debido a su naturaleza del negocio ya gue no puesden captar
depbsilos del pliblico por lo que deben de buscar fuentes de fondeo como bonos o préstamos con bancos.

Respaldo del grupo: Financiera El Sol, S.A. pertenece al grupo de Carlbbean Financial Group (CFG o la "Holding”). la
cual fue adquirida en el 2018 en su tolalidad por un consorcio liderado por BayBoston Managers. BayBoston es el
patrocinador de un grupo de inversoras que incluyen, pero no se limita a Insigneo Financial Group, the Elias Group, Victory
Park Capilal, Amzak Capital y M&A Capital. Algunas de las entidades operacionales de CFG cuentan cen 40 afios de
existencia, siendo la mas antigua la entidad de Sint Maarien, y teniendo la de Financiera El Sol aproximadamente 34 afios
de existencia. CFG aclualmente opera en mas de 90 ubicaciones a través de Panama y & Caribe,

Factores Clave

Factores que pudieran mejorar la calificacion:
+  Reducir sus niveles de maoresidad y crecimiento de la cartera de créditos.
s Crecimlento sostenldo en sus niveles de Ingresos por interés, mostrando indicadores de rentabilidad positivos.
«  Fortalecimiento de capital para manejar niveles adecuados de solvencia de la financiera,

Factores que pudieran desmejorar la calificacion:

+ Tendencia al alza en sus indicadores de morosidad y el incumplimiente de sus esfralegias de cobros.
» Mo mestrar mejora en sus ingresos por intereses, y mantener sus indicadores de rentabilidad negativos.

Limitaciones a la calificacion
« Limitaciones encontradas: No se encontraron limitaciones en |a informacion recibida.
« Limitaciones potenciales {previsibles): i). Riesgo latente por la pandemia Covid-19 en caso de gue el goblemo
panamefio soliclle perlodos extendidos de cuarentena del pais reduciende el dinamismo de economia.

Metodologia utilizada - B

La opinion eontenida en el informe se ha basado en la aplicacién de la metodologia para Clasificacién de Bancos e
Instituciones Financiaras vigente del Manual de Clasificacion de Riesgo aprobado por el Comité de Mefodologias con
fecha 05 de noviembre 2017, Asimismo, se usd la melodologia para Clasificacion de riesgo de mstrumentos de deuda de
coro, mediano v largo plazo, acciones preferentes y emisores aprobado por el Comité de Matodologlas con fecha 09 de
noviembre da 2017,
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Informacion utilizada para la clasificacién

s Informacion financiera: Estados Financleros auditados a diclernbra 2017 a diciembra 2021,

+« Riesgo Crediticio: Detalle de la carlera, concentracian, valuacion y detalle de carlera vencida,

« Riesgo de Mercado: Detalle de invarsiones y disponibilidades.

=+ Riesgo de Liquidez: Estructura de financiamiento, modalidad de los depdsitos, delalle de principales depositantes v
detalle de emisionas.

s Riesgo de Solvencia: Reparte de capitalizaciones y solvencia.

* Riesgo Operativo: Informe de Prevencidn de Blanqueo de Capitales.

Hechos Relevantes
= El17 de marzo de 2021 la compafila emitié bonos publicos en la Reptiblica de Panamé por un total de $25,000,000.

Contexto Econdmico

Para la aconomla mundial, s& ha ralentizado a Inicios del afio, 2 medida que va avanzando las nuevas variantes del
COVID-19 los paises han lomado nuevamente las reslricciones a la movilidad. Asi como el encarecimiento de la energla,
combustibles, y materias primas por causa de los factores geopoliticos entre Rusia vy Ucrania, que podrd tener un impacto
en lainflacién y en las economias de Latinoamérica. Se prevé que el crecimiento mundial se modere de 5.9% en 2021 a
4.4% en 2022 segin la perspectiva del Fondo Menetario Intemacional. Por otro lado, se estima que continde el aumento
en la inflacion debido a los cortes en las cadenas de suministros vy los allos precios de energialcombustibles en el
transcurso del 2022, Dervado de lo anterior, es importante que los paises inicien y disenen nuevas reformas con el fin de
incrementar la inveraidn y pramover el capital humano, v asi poder revertir la desigualdad de ingresos y poder hacer frenta
a los desafios gue se encuenira aclualmente el mundo.

Para la regién de América Latina y el Caribe, seglin La Comisidn Econdimica para América Lalina y el Garibe (CEPAL),
tuvo un crecimiento promedio para la regién en el afio 2021 de 6.2%, gracias a |a baja base de comparacion gue constituyo
el afio 2020, la mayor movilidad v el favorable contexto extemo. Sin embargo, Ia region enfrentara un 2022 muy complejo,
debido a la persistencia e incertidumbre sobra la evolucion de la pandemia, fuertes desaceleraciones del crecimiento,
bajas inversiones. A pesar de eslo, los paises han demestrado crecimientos a lo largo del afio 2021 y esperan que en &l
afio 2022 las economias avanzadas y emergentes sigan progresande. En 2021, 11 paises de América Latina y al Caribe
recuperan los niveles de PIB previos a la pandemia. ¥ en la que va del afic 2022, se agregarian olros tres, de los 33
paises que conforman la regicn. Por lo que se pravé una mejora a comparacian al afio 2020 tras su calda del producto
Interno Bruto regional del 6, 7% (excluyendo Venezuela), demostrando el crecimiento en el afio 2021.

Segun el Banco Mundial. Panamé cuenta con el desafio de reactivar el crecimiento y garantizar que los beneficios también
lleguen a las zonas rurales vy a los grupos lradicionalmente excluldos, Uno de los sectores mds imporlantes para la
economia panamefa es el de construccidn, donde se encuentra creclendo posilivamente desde el afio anlerior, pero adn
se encuenira por debajo del nivel que se encontraba antes de pandemia. En cuanio, los seclores econdmicos que
presentaron un incremento mayor fueron la pesca (+51.3%), explolacion de minas y canteras (+47.9%), construccion
(+45,2%), actividades Inmobiliarias, empresariales y de alquiles (#40%), olras aclividades comunitarias, sociales y
personales de servicios (38.4%) y hoteles y restaurantes (+38.5%) y en menores varlaclones se encuentran los seclores
como transporte, almacenamiento y comunicaciones, industrias manufactureras, suministro de electricidad gas y agua y
comearcio al por mayor y al por menor. Por olra parie, los sectores que continuaron con una tendencia negativa son: las
actividades de servicios soclales v de salud privada (-8%) y la intermediacitn financiera (-0.7%), lo cual demuestra que la
mayoria de los sectores economicos que componan &l PIB de Panama se encuentran an cracimianto.

A diciembre 2021, el indice mensual de aclividad econdmica (IMAE} registro un crecimiento de +16%, en comparacion de
diciembre 2020. De igual manera, el indice mensual de actividad econdmica (IMAE) acumulado de enero a junio 2021,
presentd un aumento de +13.05% en comparacion del mismo parfodo del afio 2020, Esto reprasenta un comportamiento
positivo en la economia panamefa, mostrando un proceso de recuperacion fras el impacto de la pandemia COVID-18

Se espera gue se conlinlle y sea efeclivo el proceso de vacunacion debido a que esto ayudaria a estabilizar la economia
dentro del pais, la atraccion de nusvas inversiones para generar nuevos empleos. Asi como la reactivacion y la atraccidn
de los lurislas hacia el pals. Por otro lado, se espera dare continuidad a las politicas que permitan estimular la
recuperacion econdmica y a reforzar las reformas sociales para garantizar el crecimiento que se va nolando poco a poco
en el pals, asi como apoyar la recuperacién de actividades comerciales y econdmicas, sobre la micra y pequefas
empresas.

Contaexto Sistema

Para el perfodo de diclermbre 2021, el GBI estuve conformade 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. El Gentro Bancario Internacional (CBI) esta

conformadao por todos los bancos clasificados segun el lipo de licencia: genaral, internacional o de represantacién. Los

bancos de licencia general forman el Sistema Bancario Macional (SBN), que estén subdivididos en banca oficial v banca

privada (banca panamefia privada y banca extranjara privada). A
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La cartera credificia de los bancos del CB| representa el principal rubro de los aclives del sector, con 55.8% de
parlicipacion, Al analizar la carlera, el 74% de los préstamos fueron otorgados en el mercado local, v el 29% restante al
mercado exiranjero. Adicionalmente, la calidad de la cartera dal CBI, reflejd un (ndice de cartera vencida de 2.15% sobra
el total de |a cartera siendo mayor respecto al afio anterior (diciembre 2020:1.84%), la cual cuenta con garantias reales
que respaldan dichos créditos, pues la expansién del nivel de créditos de los bancos no ha conducide a un deterioro
relevante de la calidad de cartera de erédito, lo que implica gue las entidades han evaluado apropladamente la colocacidn
de cradito a lo largo de los arios.

Aslmismo, los activos liquides junto a las [nversiones cubrieron en un 53.6% de! total de los depdsitos, mastrando una
leve disminucion de 0.2% a lo posicionado al pericdo anterior. Adicionalmente, que el indice de liquidez inmediata’ se
ubicd en un 24.9%, reflejando una posiclon menor para hacer frente a sus obligaciones a corlo plazo, debido a un
incremento en las caplaciones del plblico y la disminucion en los aclivos liquidos. A pesar de la disminucion del ratio, el
sistema manltiene niveles adecuados de liquidez a nivel agregado, contando con recursos suficientes para cubrir sus
necesidades a corto plazo vy a su vez facililard retomar el crecimiento del crédito. Por ofro lado, la Superintendencia de
Bancos de Panama exige a los bancos calcular el indice de liguidez legal, el cual se datermina con base a la canlidad de
aclivos liquidos en funcidn de los depdsitos no pignorados con vencimiento a 186 dias. Dicho indicador no puede ser
inferior al 30%, segun la pormativa de la SBP. A la fecha de andlisis, el indice de liquidez |agal del Sistema Bancarin
Macional se situd en 60.02%, mayor al minimo exigide por la regulacian.

A diciembre de 2021, |os ingresos por intereses mostraron una tendencia a la baja, los cuales se ubicaron en B/. 4,954
millones, reflejando una disminucidn interanual de BI. 393.5 millones (-7.4%), como consecuencia de un decremento en
los intereses por depdsitos en (-38.4%), intereses por préstamos (-12.0%), intereses por inversiones (-8.6%), e intereses
por arrendamiento financiera en (-32.2%). A la fecha de analisis, el registro de ofros ingresos totalizo B/, 4.96 millones,
mostrando un incremento interanual de B/, 4.96 millones los cuales no se encontraban sobre la estructura del total de
ingresos por intereses en diclembre 2020. De lal manera, |os inlereses por préstamos representaron ei B5.4% del total de
los ingresos, sienda el principal activo generador de ingresos, sequido por los inlereses por inversiones en 12%, los
intereses por depositos 2.1%, los intereses por arrendamiente financiero en 0.3% y otros ingresos en 0.1%. Las tasas del
mercado panamefio son bajas v presentan poca volalilidad, esto debido al bajo riesgo pais, sin riesgo de devaluacion y
con inlegracidn financiera por lo anterior son muy cercanas a los inlereses de mercados Internacionales. Eslo dehbido a
que [os bancos lienen estrucluras de fondeos satisfactorias y liquidez adecuada,

A la fecha de anélisis, Ia utilidad del periodo se ubicd en B/, 1280 millones, mostrando un aumento de BY. 270.2 millones
(+26.8%) al compararse con el mismo periodo al afio anterior (diciembre 2020: B/, 1,002 millones), Por ofro lado, los
indicadoras de rentabilidad aumentaron levemente con relacidn al afio antedior, como resultado de un aumento en la
utilidad del periodo, esto debido a una menor acumulacion de gasios en provisiones en cuentas malas, y si bien hay
menores ingresos por cartera, estos son nivelados por la mayor relevancia de los Ingresos por semviclos financieros. El
retorno sobre los activos (ROA) del CBI se situd en 0.97%, mayor al indicador presentado al afio anterior (diciembre 2020:
0.81%). Asimismo, el retorno sobra el patrimonio (ROE) del CBI se ubict en 8.17%, siendo manor a la misma fecha dal
afio anterior (diciambre 2020: 6.48%). La rentabilidad del sector bancario ha mostrado una mejorfa a pesar de las factores
por la pandemia del COVID-18,

Par lo que se puade conclulr que el sislema financiero contintia manteniendo una posicldn sdlida vy de resillencia, con
niveles de liguidez y de capilal superiores a los minimos requeridos. Mostrando un incremento en el desempefio de la
aclividad credilicia, asl como en los depdsitos de |os clientes, mostrando una mayor rentabilidad, sin embargo, estos
todavia no alcanzan los niveles que estaban antes de la pandemia.

Analisis de la institucion

Resena

Financiera El Sol, 5.A. as una sociedad andnima debidamente canslituida de conformidad con las leyes de la Repiblica
de Panama, segun consta la Escrilura Publica No. 7419 del 13 de julio de 19885, de la Nolaria primera del gircuito de
Panamd, inscrita al Folio 152468 de |a seccion Mercantil del Regisiro Piblico de Panama.

La Compafifa se dedica principalmente & otorgar créditos personales sin garantia en la Repuiblica de Panama, autorizada
para ejercer la actividad financiera medianta la licencia de Empresa Financiera otorgada por la Direccién de Empresas
Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias mediante la resolucion No. 15 del 24 de septiembre de 1985 y asta
registrada conforme a la Ley No. 42 de 23 de julio de 2001, segin enmienda, Esta ubicada en la Replblica de Panamé,
con oficinas administrativas en Via Espana y Calle 52, Edificio Avesa, local 3, Planta Baja, Ciudad de Panama.

El emisor es un sujeto obligado de confarmidad con lo dispuesto en la ley 23 del 27 de abril de 2015 que adopla medidas
para prevenir el Blangueo de capitales, el financiamiento del terrarismo v el financiamiento de la proliferacion de armas
de destruccion masiva, supenvisado por la Superintendencia de Bancos de |a Repiblica de Panama y la Direcclén General
de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias en lo que respecta a su operacion como financiera.
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Financiera el Sol 8.A. forma parte del grupo financiero internacional Caribbean Financial Group (CFG o la "Holding")
dedicada principalmente al financiamianto de consumo a través de préslamos personales en Panamd y el Carlbe, CFG
cuenta con operaciones en Panama, Trinidad & Tobago, Aruba, Curacao, Saint Maarten, Bonaire y Puerlo Rico. Su casa
Matriz s encuentra ubicada en San Juan, Puerto Rico con oficina Corporativa en Aventura, FL. La Compaiiia mantiena
transacciones significativas con partes relacionadas, gue estan sustancialmenie dirigidas y autorizadas por la Holding.

El emisor es una subsidiaria 100% propiedad de CFG Holdings Ltd., una sociedad organizada de conformidad con las
leyes de las Islas Caiman. CFG Holdings Ltd,, es a su vez, una subsidiaria 100% propiedad de CFG Partners Holdings
L.P., una sociedad de responsabilidad limitada organizada de conformidad con las leyes del Estado de Delaware de los
Estados Unidos de América, A su vez, CFG Partners Holdings L.P. es subsidiaria 100% propiedad de CFG Parlners L.P.
una sociedad organizada de conformidad con las leyes de las Islas Caiman. Asimismo, el emisor cuenta con dos
subsidiarias: CFG Investments Panama SRL y El Sol Call Center.

Gobierno Corporativo

El capital autorizado de Financiera El Sol, 5.4, es de US$ 500,000 dividido en 50,000 accionas comunes con valor nominal
de US$ 10 cada una, Para la fecha de analisis el emisor lo conforman 15,000 acciones comunes con un valor de $10 cada
una, totalmente pagas y en propiedad de CFG Holdings Ltd. Por su parte, el emisor no cuenta con acciones en tesoreria
ni mantlene valores en circulacidn consistentes en derechos de suscripcian ni convertibles,

‘Ancionlstas

CFG Hoklings, Lid, 100.00%

Total 100.00%
Fuente: Fnanciema @l 5a, 5.0, [ Elaboracidn: PCR

_ ] Diratloro Finanelara ElSal, § 4]
Nombre Cargo Junta Directiva

Cargo Ejeculivo
Concepcidn M. da Grimaldae Prasidanie/Director Gierante de Pais Panama
Jose Gonzalez Tesararo  Director
Ciinl Segarra Director
Dalys Trujltic Director Directora del Dapartamento de Andlisis de Crédito
Angel Guerra Secretario Directar dal Daparamento de Cobmos
Orguides Murillo Subsacretafio
Juan Cados Magatlon Subzecretadio

Fuenie: Financisra e Sal, S.A. § Elabarasian; PCR

ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL FINANCIERA EL SOL, S.A.
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Fuente: Financiers e Sol, 5.4, { Elnbaricidn: POR

Responsabilidad Social Empresarial

Financiera El Sal, S.A. cuenta con dos programas de responsabilidad social corporativa. El primero, Dapertes con Amar,
provee ayuda a las escuelas con recursos dedicados a los deporles para que estos sean incluidos en los programas de
educacion, Este evento se celebra anualmente en todos los palses donde liene presencia la empresa. El segundo, Beca
Universitaria, se enfoca en ayudar a estudiantes seleccionados cubriendo todos sus gastos educativos. M



Grupo Econdémico

Financiera El Sol, S.A. pertenece al grupo de Caribbean Financial Group (CFG), la cual fue adquirida en el 2018 en su
totalidad por un consorcio liderado por BayBoston Managers. BayBoston es el patrocinador de un grupo de nversores
que incluyen, pera no se limitan a Insigneo Financlal Group, the Elias Group, Victory Park Capilal, Amzak Capital y M&A
Capital. CFG cuenta con 40 afos de experiencia y actualmente opera en mas de 90 ubicaciones a través de Panama vy &l
Caribe,

Operaciones y Estrategias

Operaciones

Financiera el Sal, 5.A. se dedica principalmente a otergar crédiles de consume. Su mision es simplificar el proceso en la
otorgacién de préstamos para agilizarlo y hacerlo méas accesible. Asimismo, al clerre de 2021, Financiera &l Sol, S.A.
cuenta con un tolal de 34 sucursales, de las cuales 14 se encuentran ubicadas an el interior v @l resto se encuentra
ubicadas en |a ciudad,

Estrategias corporativas

La estratagia de Financlera El Sol, 5.4, es salisfacer las necesidades de liquldez de su base de clientes, operando como
el prestamista de la comunidad localizado en ubicaciones convenientes. A corio plazo, Financlera El Sol, 5.A, tiene como
estrategia continuar abriendo nuevos locales express y recaplurar clientes que han repagado su préstamo anterior por
medio del reenfoque en las campanas de ventas y telemarketing. Asimismo, planean mejorar su sistema en linea para la
sollcilud de préstamos para maximizar el potencial de esle. Tambiégn cantempla el lanzamiento da una aplicacian mavil
donde el cliente va a poder encontrar la informacidn de su préstamo. De igual manera, se espera incrementar su base de
clientes pensionados del gobierno y clientes que eslén justo por debajo de la edad de calificacion de pension, Por su
parte, para los clientes de perfil allo, se les eslara ofreciendo un nuevo producte que les permitira obiener préstamos de
montos mas grandes. A largo plazo, Financlera El Sol S.A. espera y liene como eslrategia ser la principal opcidn en la
concesicn de préstamos personales de consume, teniendo mayor penetracidn en los mercados que opera y accesibilidad
a sus clientes madiante sus localizaclones convenientes.

En el aio 2021, continuo el impacio en la sitluacion econdmica de los cllentes derivado por la pandemia de COVID-19,
contando con un programa de refinanciamiento, reestructuracion y o acuerdo de pago para clientes acogidos al programa
de maratorio acorde la ley 158.

Adicional se disefiaron las siguienies estrategias de negocio post pandemia, programa de refinanciamiento,
restrucluracién yio acuerdo de pago para clientes acogidos al programa de moratoria acorde a la ley 156, creacion de
programa "Customer Online Account” para mejora de eficiencia en ventas digilales, aplicacion mdvil para solicitud y pagos
de préstamas de forma digital, mejora en canales de comunicacion en redes sociales con clientes y estralegia para mejorar
canales de pago incluyendo nueves codigos de empleo.

Productos
La principal actividad del Emisor es el otorgamiento de facilidades crediticias de consumo bajo la modalidad de préstamos
sin colateral o garantia con y sin descusnto directo, la cual constiluya su principal activo:

Posicidn competitiva

La compafila se diferencla de su compelencia a través del olorgamiento de préstamos de consumo sin ningtn colateral,
mientras que olras companias solicitan algdn lipo de garantia para oblener un préstamo. Asimismo, la papeleria necesaria
para la soliciiud de un préstamo es basica. Adicionalmente, |a solicitud del financiamiento es rapida, por lo que los clientes
pueden obfener el dinero solicitado el mismo dia si entregan la papeleria completa. De igual manera, no existen
penalidades por pagar el préstamo anles de |a fecha establecida y la cantidad del préstamo, asi como las mensualidades
para su repago son de acuerdo con un analisis de la capacidad y habilidad de repago del cliente. Al afo 2022, se
encuentran operando en el mercado panameno 183 empresas financieros autorizadas por el Ministerio de Comearcio a
Indusirias.

Riesgos Financieros

Riesgo de Cradito

El riesgo de crédito de Financiera El Sol, S.A. es manejado y monitoreado por el departamento riesgo de crédifo de CFG.,
El departamento maneja y monitorea toda la informacién de riesgo de crédilo a través del rastreo de métricas en la cartera
de préstamos por pais, incluyendo tipo de cliente, tipo de préstamos, fuente de pago, cualguier cambio en la fuente de
pago, grado y antigliedad. Asimismo, el departamento mantiene una base de datos histarica y herramientas de analisis
de datos que proveen informacion detallada y rendimiento de la cartera que aseqgura el acceso rapido a la informacion
para facilitar la loma de decisiones por parte de los gerentes.

Para la fecha de analisis los principales ingresos de la financiera provinieron de los intereses generados por el negocio
de préslamos personales. Cabe mencionar gue el Emisor no presenta clientes que represanten mas del 0.1% de sus
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ingresos. Adicionalments, Financiera El Sol, S.A. no otarga préstamos a personas juridicas sean o no extranjeras, ni
nalurales sin residencia permanente.

Calidad de la cartera

La cartera de préstamos de Financlera El Sol, estd compuesta por un gran ndmero de préstamos de consumo, dirigida a
clientes de Ingresos medios bajos, con alrededor de mas de 51,000 clientes en Panama y no existe una concentracion
importante de préstamos para un solo prestatario.

La cartera de préstamos bruto de la empresa mastro una disminucidn totalizando B/.182.6 millones (-2.5%). Asimismo, se
encuentra constituida con mas de 49 miles de préstamos, de los cuales 23.6 miles se otorgaron durante el 2021,
distribuidos a lo largo de la Replblica de Panamé con un total de B/, 172.4 millonas, donde el 55% de la cartera se silud
principalmente an préstamos a personas con empresas privadas como patrono (B/. 94. millones), el 23% a las personas
pensionadas (B/. 40 millones) e instiluciones auldnomas, semiautdnomas v frabajando en el gebierno el 22% (B/, 37.8
millones), Financiera El Sol, S.A. considera un préstamo moroso cuando hay dos pagos de préstamos vencidos (" 2 +
PPD ") y se refiere a préstamos con dos o mas pagos programados vencidos después del procesamiento de fin de mes,

A diciembre 2021 Financiera El Sol, 3.A totallzd préstamos morosos con clasificacidn “2 + PPD" por B/, 26.4 millones lo
cual reflejd un incremento interanual de B/, 15.8 millones (+1.5 veces). Aunado a lo anterior los préstamos con clasificaciaon
“4 + PPD", es decir con 4 pagos de préstamos vencidos totalizaron B/. 11.2 millones, reflejando un incremento respecto
al afio anterior de B/, 7.2 millones (+1.8 veces). Los préstamos morosos representaron el 14.5% del lotal de la cartera de
créditos con un Incremento interanual de 8.8 puntos porcentuales y los préstamos vencidos a mas de 91 dias
representaron el 6.1% del tolal de la cartera de créditos, con un incremento de 4 puntos porcentuales. El aumento en
morasidad y carlera vencida se deriva gue el grupo ha experimentado estos niveles superiores a los habituales como
consecuencia del aumento de los niveles de desempleo ¥ suspensiones de labaores, fa disminucién del volumen de
actividad comercial en el pais v la incertidumbre por el pericdo de recuperacidn econdmicas. Cabe resaltar, que la
reduccién obtenida en la morosidad en el periodo anterior fue una situacion puntual como consacuencia de los clientes
clasificados bajo la Ley No. 156, ya que ala fecha de analisis se puede observar un nivel de morosidad no solo par encima
del afio anterior, sino que por encima de los afios prepandemia.

Por lo que el Grupo enfrenta posibles pérdidas en su carera de préstamos en el fuluro, para lo cual ha registrado
provislones para perdidas credilicias totalizando B/.47.07 millones, reflejando un incremento interanual de B/L6.5 millones
(+16.2%) para cubrir posibles pérdidas. A la fecha de andlisis, las provisiones cubren la cartera vencida en 4.2 veces,
siendo menor a la cobertura que se encontraba en el afio 2020, derivado gue los préstamos vencidos eran menores a los
presentados de este afio, por la reclasificacion de clientes.

Cartera Modiffcada

A diciembre de 2021, la financiera ain fiene préstamos modificados, estos totalizan B/, 32.8 millones y representan el
19.03% del total de la cartera. Adicional, cuenta con cartera refinanciada por un tolal de Bf. 2.2 millones representandao el
1.28% de la cartera. El alza en la morosidad para este periodo es debido al cambio de la reestrucluracion de la carlera

modificada, ya que a diclembre 2020 la cartera modificada lotalizaba B/, 166 millones y representd el 87.7% del total de
la cartera,
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Analisis Cuantitative Activos y Pasivos

Activos

A diclembre 2021, los aclivos de Financiera El Sol, S.A. tolalizaron en B/, 222 millenes, presentando un decremento
interanual de B/, 4.5 millones (-2%), ariginado por la disminucidn de los intereses por cobrar por B/. 7.7 millones (-34.3%)
aunado al decremento del Impuesto Sobre la Renla pagado por anlicipado (-82.4%) y mobiliario, equipo y mejoras a
locales arrendados en (-24,6%) derivado de las depreciacicnes acumuladas en el pericdo, por su parle los aclives por

Cp/ﬂ"




derecho de uso disminuyeron en B/. 1 milldn (=18.3%) este activo incluye activos por derecho de uso que [guala el pasivo
por arrendamiento, nelo de alquileres prepagos vy alquileres diferidos que existian a partir de la adopcion del nuevo
estandar de arrendamionto. A su vez, el efectivo totalizo B/, 8.5 millones reflejando un incremento interanual {+59.1%),
junte con las disponibilidades restringidas en (+10.8%). Por su parte las cuentas por cobrar a las relacionadas del Grupo
Financiero lotalizaron B/, 55.9 millones mostrando un incremenlo del 4.16%. las companias relacionadas corresponden a
CFG Finance LLC (84.7%), CFG Invesiments Limited (13.8%), CFG Inc. (1.5%) v El sol Call Center, 5.A (0.01%). Por su
parie, los préstamos por cobrar (créditos de consumo) totalizaran Bl. 167.7 millanes mostrando un incremento de 1.9%

En cuanto a la composicidn de los actives, los préstamos por cobrar representan el 54.3% del total de aclivos, El resto de
los activos, se compusieron por cuentas por cobrar a las companlas relacionadas (25.2%), efeclivo {3.9%), Intereses paor
cobrar (6.7%) v el restante las disponibilidades reslringidas (0.7%), mobiliario v equipo {0.6%), impuesto sobre la renla
diferido (6.1%), por otros activos (03%), ¥ en mener proporcion por impuesto sobre la renta prepagado (0.01%). Lo cual
muestra una composicion estable con los afios anteriores.
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Pasivos

La Compaiila lisne transacciones importantes con Carlbbean Financial Group Inc. ("CFG Inc), una compaiiia afiliada
registrada en los Estados Unidos con oficings en Puerlo Rico y el Estado de Florida. La lransaccion mas importanie es el
pago de tarifas por clertos servicios administrativos recibidos,

A la fecha de analisis, los pasivos de Financiera El Sol, 5.A. totalizaron B/, 170 millones, presentando leve aumento
interanual del (+0.8%), principalmenle por el préstamo pagadero totalizando B/. 48.2 millones (+1 veces), derivado de |a
emisian de la Serie B por un valor nominal de US$ 25 millones en marzo de 2021, ¢l plazo de los bonos es da & afos con
un cupon de tasa fija de 8.00%, tanto para los bonos de la sere A y B esldn subordinados a la deuda del Depdsilo en
Linea de Crédilo exislente respecto de |os aclivos de Financiera El Sol, 5.4, Por su parle las cuentas por pagar mostraran
un incremento interanual en los pasivos de BY. 860.7 miles (+16.6%).

A suvez, el Impuesto sore |a renta por pagar disminuyd en su totalidad respecto al afio anterior, a su vez las cuentas por
pagar a las companias relacionadas las cuales totalizaron B/, 102.8 millonas, disminuyeron interanual de BY. 20.3 millonas,
Las compafiias relaclonadas corresponden a CFG Investments Limited, con quien tiene una nota renovable pagadera, y
CFG Investments Limited, cabe mencionar que los saldos de CFG Inc y CFG Holdings lld ya se encueniran en cera.
Aunado a lo anterior las primas de seguros por pagar totalizaron B/, 6.2 millones, mostranda un decremento interanual
que desciende B/, 1.8 millenes (-22.8%). El arrendamiento se situd en B/, 5.6 millones, disminuyendo interanualmenta en
(-13.8%), este se basa en el valor presente de los pagos minimos de alquiler restantes utilizando una tasa de descuento
que se determina en funcion de la tasa da interés del incremento de |a deuda del Grupo.
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Patrimonio

Al 31 de diciembre de 2021, el patdmonio de Financiera El Sol, S.A, se silud en B/.52.03 millones, presentando un
decremento interanual de BY. 5.8 millones (-10.2%) derivado de un decremento de las ulilidades retenidas en B/ 5.8
millones. Asimismo, el patimonio se compuso de capital adicional pagado en 54.2%, ulilidades retenidas en 45.5% y
acciones cemunes en 0.3%, Cabe mencionar que al 31 de diclembre de 2020 no e declard distribucion de dividendos,
ya que la compafifa delarmind como una estralegia para manlener la liquidez, por lo cual no hubo distribucion da
dividendos.

COMPOSICION DE PATRIMONIO
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Riesgo de Liquidez

El riesgo de liquidez se define como el riesgo de que la Compaiiia tenga dificultades para obtener fondos pera cumplir
con sus compramisos y ohligaciones a tiempo. La Administracion monltoraa perlddicameante la disponibilidad de fondos
liguidos dado que la Compafiia esta expuesta a los desembolsos diarios de préstamos. Financiera El Sal, S.A. esta
regulada por la Compania central que, entre otras cosas, requiere el mantenimiento de ciarios saldos de liquidez.

Al finalizar el segundo semeslre del afio 2021, los aclivos corrientes de Financlera El Sol, S.A. se constiluyen por eleclivo
y equivalenles, los cuales conformaron el 3.9% del lolal de aclivos incrementando en BL31 millones (+59.1%) que
comprenden saldo en efectivo disponibles y depositos en bancos locales. Las disponibilidades restringidas se situaron en
B/, 1.5 miliones, que es 10.8% mayor al afio anterior. El grupo mantiene un fondo fiduciario a traves de una enlidad privada
autorizada que actia como fideicomisario para garantizar la responsabilidad del fondo de indemnizacian,

Por otra parle, los pasivos cormientes se conformaron por las cuenias por pagar a relacionadas, préstamos pagaderos, v
cuantas por pagar, los cuales represantan el 60.5%, 28% y 3.6% respactivamente, del total de los pasivos de Financiera
El Sel. Los préstames pagaderos se refieren a los bonos plblicos que tiene emilido la entidad, en donde a la fecha de
andlisis cuenta con la serie B, lo cual mostrd el incremento en la cuanta an los pasivas por el (+1 VBCBS} Interanualmente,
Asimismo, las cuentas por pagar mostraron un aumento de B/, 860 miles, mientras que las cuentas por pagar a
relacionadas mostraron una disminucion interanual de 16.5%, derivado gue la Financiera saldo las cuentas que mantenia
con dos de las compaiias relacionadas del grupo.
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En sintasis, los activos carrientes mastraron un aumento derivado de las disponibilidades del efectiva que cuenta la
compaiiia, tanto en los bancos de| sistoma nacional como las disponibilidades restringidas que es parte del fondo de
indemnizacion, a su vez los pasivos corrientas moslraron en menor proporcion siendo compensanda en la baja de |as
cuentas por pagar a las relacionadas con el aumento de los bonos plblicos emilidos en el afio de anélisis. Mostrando
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indices de liquidez superiores a los registrados al afio anterior, posicionando un Indice de liquidez mediata en 6.5% mayor
en 1.9 puntos porcentuales y un indice de liquidez inmediata de 7.9% mayor en 3.7 puntos porcentuales. La liquidez de
la financiera ha presentado una tendencia al alza afio con afio desde diciembre de 2018, aumentando lavemante
interanualmente, debido al incremento sostenido de las disponibilidades.
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La administracion monitoraa periédicamente la disponibilidad de fondos liquidos dado gue el Grupoe esta expuesta a los
desembolsos diarios de préslamos. El grupo esta regulado por la Casa Matrlz central que, en olras cosas, reguiera al
mantenimiento de cierlos saldos de liquidez. A la facha de analisis, se observa que cuentan con calces hasla un horlzonte
de § afios, en la banda de mas de 5 anos se localiza un descalce debido a las cuentas por pagar a compaiias
ralaclonadas, por lo gque se puede concluir que cuentan con una liquidez estable hasla por 5 afos.
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Riesgo de Mercado

Financiera El Sol, 8.A. incurre en riesgo de mercado a través de las llucluaciones y variaciones por posiciones ablerias
en las tasas de inilerés, moneda y acciones, los cuales estan expuestos a movimiento de mercado generales, especificos
y a cambios en el nivel de volalilidad de las tasas o precios de mercado, margen de crédito, las tasas de cambio de
monedas y log preclog de las acciones. La financiera no esta expuesta al riesgo de lipo de cambio ya gue tanto sus
operaciones como la de sus relacionadas se realizan en ddfares esladounidense o en balboas y eslas dos manedas tienen
un lipo de camblo fijo del uno por uno. Sin embarge, la financiera se encuéntra expuesta al riesgo de tasa de interés ya
que fluctuaciones pueden afectar al margen neto del emisor. Asimismo, la tasa de interés puede afectar el financiamiento
de la empresa ya que las emisiones pueden ser fijas ylo variables, la cual pusde ser un factor de riesgo antes posibles
flucluaciones, afectando su situacion financiera.

Tasas de intarés
Financiera El Sol, S.A. Al finalizar el afio 2021, los activos expuestos al riesgo de tasa de interés estan conformados

principaimente por los préstamos por cobrar, seguido por efective y depdsitos en banco e inversién en valores. Por otra
parte, los pasivos expueslos a este riesgo se encuentran conformados por benos por pagar y financiamientos redibidos.
Actualmente la tasa acliva promedio ponderada se situd en 34.3% vy esto representd una disminucidn respecto al afio
anterlor, ya que dicha tasa se habia mantenido por encima de 40% an los Ollimos 3 afios. Por su parle, la lasa pasiva
promedio ponderado se ubicd en B.5%, disminuyendo respacto al afio anterior ya que se encontraba en 9% a diclembre
2020, Derivado de lo anterfor, el margen financiero disminuyd v se ubico en 25.8%. CM
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Riesgo Oparativo

Financiera El Sol cuenta con sistemas de informacion ubicados en la nube de IBM, pero estan mansjados por el
departamento de informatica e informacion. La financiera tiene un plan de recuperacion de informacion en caso de algln
desastre, los cuales incluyen huracanes, ofros evenles climalicos y fallas tecnoldgicas. Adicionalmente, la compania
realiza pruabas de recuperacion de informacian de forma anual para asegurar que la oparacion del negocio sea soslenible
en &l evento de una falla en los servidores de IBM.

Prevencian de Lavado de Activas

Financiera El Sol, S.A. cuenta con diversos métodos para mitigar el riesgo operalive. Cuentan con un manual de
Prevencion de Blangueo de Capitales, Financiamiento del Terrorismo y Financiamiento de la Proliferacion de Armas de
Destruccion Masiva, el cual instruye a los empleados en el acluar ante un posible caso de blangueo de capilales,
financiamiento de terrorismao a financiamiento de armas de destniccion masiva.

Riesgo de Solvencia

A diciernbre 2021, el patrimonio de Financiera El Sol, S.A. totalizd en B/, 52.03 millones, reflejando un decremento
interanual de (-10.2%), debido al decremento en las ulilidades retenidas en B/, 5.8 millones (-19.9%). Como consacuencia,
el endsudamianio patrimonlal se ublcd an 3.27 veces, ubicandose por encima del indicador presentado a diclambre 2020
(2.91 veces), lo que evidencid un incremento en la proporcion del endeudamiento de la enlidad, resultado del leve
incremente del pasivo (+0.8%) debido princlpalmente al incremento del préstamo pagadero (+1 veces), a pesar dal
decremento de las cuentas por pagar @ companias relacionadas (-16.5%) ¥ las primas de seguros por pagar (-22.8%).
Dicho campartamianto en el incremento en el endeudamiente patrimonial a través de los afios es normal debido a que las
financieras se endeuden debido a colocaciones de instrumentos financieros ya que por su naturaleza no puede realizar
caplaciones del publico. Ademas, el indicador de solvencia? registra un valor de 77% (diciembre 2020; 74%) lo cual indica
una desmejora, derivado de que sus pasives aumeniaron levemente en (+0.8%) v la disminucién de los aclivos (-2%).
Esle decremento se debe principalmente a que dentro de la estruclura de los aclivos moslraron decrementos en sus
préstamos por cobrar junto con el impuesto sobre la renta pagado por anticipado,
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Resultados Financieros

A la fecha de andlisis, los ingresos financieros de Financiera El Sol, 8.4, lotalizaron B/, 52.9 millones, registranda un
decremento interanual de B/, 13.2 millones {-20%) producto de la disminucion de ingresos por intereses y comisiones. Par
su parte, los gastos financieros se ubicaron en B/, 15.7 millones, presentando un incremento de B, 738.9 miles (+4.9%)
en relacién con el afa anterior, principalmente por el aumento de los gastos por intereses debido a las lransacclones que
liene con las compafiias relacionadas y la colocacion de bonos. Derivado a la reduccion en los ingreses y el aumento en
los gastos financierns ineidid en un decremento en el margen financiero bruto en B/.13.9 millones (-27.3%). Se obsarva
que a pesar de que la cartera ha mostrado alzas, los ingresos financieros han mostrado una baja desde 2013, esto como
consecuencia que los intereses por cobrar han ido disminuyendo, por su parte los gastos financieros muestran una
astabilidad a pesar de estas reducciones y a la fecha de analisis muestran la segunda alza inleranual, esto es la causa
principal de la disminucion en el margen financiero bruto desde diciembre 2019,

RESULTADOS FINANCIEROS
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Aunado a lo anterior, los gasios generales y adminisirativos se redujeron en 2.6% de manera interanual, totalizando BJ.
27.7 millones, (2020: BY, 28 4 millones), derivado principalmente de la disminucidn de coslo y depreciacion de sucursales
a pesar del aumento en los gastos del personal, Las provisiones para pérdidas crediticias disminuyeran en BY, 6.8 millones
{-27.8%) debido a la disminucidn de intareses por cobrar en B/. 7.7 millones (-34.3%) y el leve incremanto en préstamos
por cobrar en B/.3.1 millones (+1.9%).

Lo anterior derivd en una pérdida neta superior a la fecha de andlisis, pasando de un déficit de B/. 16 miles en diciembre
de 2020 a un déficil de B/, 5.5 millones, como resultado de un decremento en el margen financiero bruto en Bf, 13.9
millones (-27.3%), a pesar del decremento de provisiones para pérdidas credilicias y los gastos administralivos. Asimismo,
el margen neto si situd en -10.48%, disminuyendo 10.4 puntos porcentuales interanualments. La pérdida oblenida en los
aflos 2020 y 2021 es a consecuencia que los gastos financieros mantienen una estabilidad en su composicidn con leves
alzas, mientras que |os ingresos financieras han mostrado tendencia a la baja desde 2019 como consecuencia de la
reduccion en intereses por cobrar.,

Indicadores de Rentabilidad

Al clerre del segundo semesltre del afo 2021, el indicador de rentabilidad sobre &l patrimonic (ROE) de la Financiera El
Saol, 5.A. se ubicé an -10.62%, manteniendo valores negativos como en diciembre 2020, producto del decramento en el
margen neto, por la reduccion de las utilidades retenidas (-19.9%) lo que causd que el patrimonio total presentara un
decremento de -10.2%, aunado a las pérdidas obtenidas en el periodo, Por su parte, el ROA se situg an -2.49%,
manteniendo valores negativos, comparado con diciembre 2020, A partir del 2020 se produce una caida en las utilidadas
derivade del aumente significativo en el rubro de gastos, |os cuales incluyen [as provisiones para pérdidas crediticias y los
gastos administrativos, derivado principalmente por la pandermia de COVID-19, por su parte, se observa una disminucion
an los ingresos financleros desde 2019, ocasioniado las pérdidas del periodo. Como los valores a diciembre 2021 y 2020
son negativos a causa de las pérdidas obtenidas, estos no son representativos y no pueden ser comparados.
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Instrumentos Callficados

El Programa Rotativo de Bonos CGTPCII‘H“UUS definido mediante al Pl’ﬂspﬁdﬂ Informativo Praliminar a la Superintendencia
del Mercado de Valores, hasta por un monto de Cincuenta Millones de dolares de Estados Unidos de America (US$
50,000,000), dividido en milliples series, determinadas por el Emisar, con un plazo de diez (10) afios. A conlinuacion, se
detalla las principales caracteristicas de la Emisidn:

Emisar;
Instrumento:
Manada;

Monto autorizado:

Series:

Farma y denominacion de los bonos:
Fecha de ofarta:

Fecha de vencimlento:

Tasa de interds:

Page do interasss:

Pago do capital:

Redencidn Anticlpada:

Fuente de pago:

Garant|as y respaldo;

Uso de los fondos:

agente de Pago, Registro y Transferancia:
Casa de valeres y puesto de bolsa:
Central de custodia;

Gatastoristioas

Financlara El Sol, 5.A,

Programa Rolafive da Bonos Comporativos

[dlares da Estados Unidos de Amdnca (UGS)

US% 50,000,000.00

Los Bonos padran ser emitidos an madltiples Series, segin las necesidades del
Emisor y sujalo a las condicionas del mercado, madianta un suplemanio al
Prospecio Informative que sera notificedo a la Superintendencia de Maercado de
Valores v la Bolsa de Valores de Panama, con no manos de tres Dias Hablles antes
da la Fecha de Oferla Raespactiva.

Los Banos serdn emitidos en forma global, rotatva, neminativa, registrada v gin
cupones, én denominadiones da USS1,000 y sus miftiplos.

Para cada Serle, la Fecha de Oferta Respeciiva serd Ia fecha & partir de |a cusl sa
ofrecerdn en venla los Bones de cada una de las Seres,

Para cada una de las Seres de bonos que sa trate, el Emisor determinard la Fecha
oe Vencimianto mediante un suplemento al Prospeclo Informafivo, que serd
nofificado con no menos de tres (3) Dias Hablies entes de la Fecha de (derta
Respectiva.

Las Bonos da cada Serle devengardn Interesas a parle de su Fecha de Emisién y
hasla su Fecha de Vencimiento o Redencidn Anticipada, La Tasa de Inlerés sera
fijada por el Emisor medianie un suplemento al Prospecio Informativo, qua serd
notificada a |la Superintandencia del Mercado de Valores y la Bolsa de Valores da
Panamd, con no menas de tes (3) Diss HaAbiles anles de la Fecha de Oferta
Raspeciiva.

Los inferesss seran cafculados aplicando la Tasa de Intarés respectiva al Saldo
Inzoluto del Bona coraspandiants, mulliplicando la suma resullanta por al ndmarno
de dizs calendario del Pariodo da Inlerds, incluyando el primer dia de dicho Petioda
de Intards, paro excluyenda la Fecha de Pago en gue termina dicho Parlodo de
Interés, dividido entre 360 y redondeando a a cantidad resullanie al centavo mas
cercann, Pafa cada una de |ss seres de Bones d2 gue se irate, al Emisor
delerminara la periodicidad del page de intereses, la cual podrd ser mensual,
bimensual, Wimeslral, semasial o anval mediante un suplemeanto al Prospeclo
informativa, que serd nolificado & la Supariniendencia del Mercado de Calores y a
la Bolsa de Valores de Panama, con no menos de Iras (3) Dias hdbles anles de la
fecha de Cledta Respactiva,

Para cada una de las Senes, el valor nominal de cada Borio o el saldo insolulo a
capital da los Banos, segln carresponda, sa pagard en la farma v lrecuancia que el
Emisar datennine, pudiendo ser pagados, a opcion del Emisor, medlante un solo
pago a capilal en su respecliva Fecha da Vencimiento, o mediante amorlizaclones
a capiial, cuyos pagos a capilal podnin ser reafizados con la frecuencia que
eatablezea el Emisor pora cada Serie, ya sea mediania pegos manstruales,
Iimesiralas, semestrales o anuales, Debera ser informedo medianta un suptementa
€l Pregpecto Informativo con no menos da tres Dias Habiles antes de |a Fecha de
Oferia Respediiva, qua serd nolificads a la Superintendencia del Mercado de
Valores y a la Bolsa de Valores,

Para cada una de las Serles, el Emisor podrd establecer si los Bonos de la Serle
corraspondiente podran sar objeto de redencitn anlicipada o no. En caso de que al
Emisor delarmine que los Bonos de uns Sers pueden ser objelo de radenciin
antictpada, el Emisor podrd realizar redenclones anlicipadas, parciales o tolales, a
opciin del Emisor, seqdn se eslablazca an el suplemento al Prospecio Informaliva
da |a Sarie respeciiva,

Flujos proveniantes da la operacion de ka financiera,

Las Bonos padran ser garantizados o no por un Fideiconiiso de Garanbis. El Emisar
detarmminass, segdn sus necesldades y sujelo a las condiclones del mercado, si
alguna de las Sares astard garantizada o no. La informacion scbre (a5 garantlas, en
caso de habeflas, de cualquiera de las Gerles, serd remilida por el Emisor a la
Suparintendencia del Mercado de Valores con &l Suplemento al Prospesto
Informative con ua plaro suficientements amplio pars que el mismao sea anatizado y
aprohado por esta Superntendencia, Lusgo de conlar con |a respectiva aprobaciin
y aulorizacion el Emisor padrd Ofertar le Ssde Garanfizads respectiva. La
documentacidn debard detaiar todes los punlos sobicitados por gl Texlo dnico del
Acuarda Mo, 2-10, saccidn Garantia.

Para las Series garantizadas a las que no cuenien con garantia en Emisor notificara
a la Supernlendencla del Mercado da Valores v a Is Bolsa de Valores da Panamd
con no menos da tres (3 dias) dias habiles antas do fa oferla respectiva.

Los londos products de 1a coleoacion de Bonas tendrdn usos definidos en fa
descripelin da cada Seda. Los fondos serdn ulilizados de farma Individual o en
conjunto para los sigulantes usos: () Razdn de Apalancamiento y (If) Razdn de
Coberura de Cargos Filos.

Prival Bank, S.A,

Prival Securilies, S.A.

Ceniral Lalinoamericana de Valores, S.A. (LalinGlear),

Fuarda: Financiera Bl Sol. S A JElaborackin: PCR
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Esta emisién fue aulorizada mediante Resolucidn No, SMV 217-19 el 5 de Junio de 2019, correspondiente a un Programa
Rotativo de Bonos Corporalivos por un monto de hasta WS3 50 millones con un plazo de b afios. Adicional cada serie
emitida cuenla con el respaldo de un Fidelcomiso de Garantia,

Los fondes producta de la colocacion de Bonos tendran usos definidos en la descripcidn de cada Serie. Los fondos seran
utilizados de forma individual o en conjunto para los siguienles usos: (i) Razon de Apalancamiento y (i) Razdn de
Coberlura de Cargos Fijos.

Bonos Corporativaes = Emitidos )y en clrattaclon

Tipo de Papal Fecha de Emisién Serle Tasas de Interés vf::m:;m Manto
Bonos Carparalivos 24/04/2019 Saria A 9.00% 24/06/2024 $25.000,000
Bonos Corporafivos 170312021 Sarie B 8.00% 17I032026 $25,000,000

Total $50,000,000

Pago de capital

Para cada una de las Series, el valor nominal de cada Bono o el galdo insoluto a capital de los Bonos, segin corresponda,
se pagara en la forma y frecuencia que el Emisor determine, pudiendo ser pagados, a opecion del Emisor, mediante un
solo page a capital en su respecliva Fecha de Vencimiento, o mediante amorlizaciones a capilal, cuyos pagos a capital
podran ser realizados con la frecuencia que establezca el Emisor para cada Serie, va sea medianie pagos mensiruales,
trimestrales, semestrales o anuales, Debera ser informado mediante un suplemento el Prospecto Informative con no
menos de tres Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respactiva, que serd nolificado a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores.

Garantias y respaldos

LLos Bonos podrdn ser garantizados o no por un Fideicomiso de Garantia. E| Emisor determinara, segun sus necesidades
y sijeto a las condiciones del mercado, sl alguna de las Serles eslara garantizada o no. La Informacion sobre las garantias,
en caso de haberias, de cualguiera de las Series, serd remitida por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de
Walares con el Suplemento al Prospaclo Infarmativa con un plazo suficientemente amplio para que el mismo sea analizado
v aprobado por esta Superintendencia. Luego de contar con |a respactiva aprobacion y autorizacion el Emisor podra
Ofertar la Serie Garanlizada respecliva. La documentacion deberd detallar lodos los puntos solicitados por el Texlo dnico
del Acuerdo Mo, 2-10, seccidn Garantia.

Para las Serles garanlizadas a las que no cuenten con garantia en Emisor notificara a la Superintendencia del Mercado
de Valores v a la Bolsa de Valores de Panama con no menos de tres (3 dias) dias habiles antes de la oferta respectiva.

Uso de los fondos

Los usos definidos de los fondos producio de la colocacion de Bonos muestran una modificacion en el prospecio en
comparacion con el afio anterior. Los fondos anteriarmente serian utilizades de forma individual o en conjunto para los
siguientes usos: (i) amortizacian de obligaciones financieras, (i) inversiones de capital y (iil) recursos liquidos para capital
de trabajo. Los fondos producto de |a colocacion de Bonos para la fecha de andlisis tendran usos definidos en fa
descripcldn de cada Serie. Los fondos seran utilizados de forma individual o en conjunto para los siguientes usos: (1)
Razon de Apalancamienlo y (i) Razon de Coberlura de Cargos Fijos.

o



Anexos

BALANCE GEMERAL

aliimilesdalBll

Acllivos
Efeciiva
Dispanibilidades restingldas
Cridilos financleres por cobrar
Intarasas parcobrar
Mabiliario, cquipo y mejoras a locales arandados
Impuesta sobre la ranta diferido
Impuests sabra la renta prapagada
Cuentas por cobrar relacionadas
Préstamos por cobrar ralacionadas
Derechos de uso
Olros activos
Provision de phrdidas crediliclas
Pasivos '
Préslamos por pager
Pristamos por pagar refacionadas
Primas de seguros por pagar
Cuenlas por pagar
Cuenta por pagar 3 la relacionada
Arrendamisnto
Impuesto sabra la renta por pagar
Olros pasivos
Pairimanio
Accionas Comunes
Capiltal adiclona| pagadn
Ulilidades ratanldas

| Pasiva + Patrimenio

on miles d_a Hi
Ingrasos Financleros.
Ingresos por intereses
Gastos Financieros
Gaslos por intereses
' Margen Financiero Bruto
Olras ingresos
Gastos Generales y Administratives
Provisiories para pérdidas crediticias
Gaslos agminislrativos
Utilidad Antes de Impuestos
Impuestos
Utilldad Neta

dic=1T digi«18 =19
222,523 206,781 232,771
5,552 3,077 5796
1,002 1,136 1,324
138,453 155,303 167,756
a 7,034 7.818

1,308 1,990 2,004
4,363 5,722 7847
1,618 4,560 1,553
1,089 49,816 53,694
68,596 0 0
0 0 2624

481 290 810

] -22.886 -26,551
125,777 160,749 174,613
0 25,000 24,513
108,487 0 0
3,689 5,001 9,240
413 707 5,598
9,376 145,605 125,223

o 0 10,015

o ] 24

4,811 4,435 o
96,745 56,033 56,157
150 150 150
28,103 28 193 28,193
68,403 27,590 29,815
222,525 206,741 232,171

Fuante: Financlera E1 Sol, 8.A/Elaboracién; PCR

ESTADD DE RESULTADOS
] 7 t

008 62,035 65,811

60,006 62,035 55,811
753 12,880 14,484
7,153 12,880 14,484

52,853 50,055 (51,327

b 25 1,240

46,508 46,942 44,735

16,902 13,393 13,496

30,685 39,549 32,053

6276 3130 3832

4,670 47 -1,696
4,608 1,967 2138

Fusnte: Financlers £l Sol, 5.4 fElsboracién: PCR

226,642
5,395
1,439

164,606

22682
1,742
10,871
382
3,713
0
5,929
433
40,499
168,728
24,590
0

8,108
5,188

123,201
6,549
1,082

]
57,815
150
28,163
29,573

dic,-20
66,140

14,869

14,8968
51,171
1,419
5208
24,508
28,488

406

dic=21
222,087
8,58
1,594
167,737
14,871
1,313
13,538
30
55,848
o

4, B4z
T08
47,075
170,053
49,251
o

8,257
6,050
102,836
5,860

a

0
52,004
150
26,193
23,621

223,087

52,910
52,910
18,708
15,708
37,203

1,307
45,421
17,686
27735
511
-1,383
5,528



INDICADORES FINANCIEROS

Indicadeores Flinancleros Rinanciers El SollSA) dig=17 dip.18 dlc.=18 dig.-20 diok2q
Rantabllidad

ROE 4.8% 35% 37% NiA ]
ROA 2.1% 1.0% 0.9% MEA e
Margan Financlero Bruto BB.1% TO.5% TEO% T14a% T0.3%
Margan Dparalive 10.5% 5.0% 5.8% -0.6% “13.1%
Margen Neto 7% 3.1% a.0% 0.05% -10.45%
Indicadores de Liguidez y Cobertura

Liguidez Inmediata B6.7% 2.6% 4.4% 4.2% 7.9%
Liguidez Madiata B3.5% 3.0% 4.6% 4.5% 645
Salvarncia

Paliimanlo Sobre Cartera de Crédiios TO% J6% 5% 35% 3%
Paldmanio Sobee Aclivos 43.5% 27 1% 25.0% 26% 23%
Pasivos Sobire Activos 75% Td4% T T4% 7%
Pasivos Sobire Palimonio 3.00 2m .27 251 3.27
Eficacia y Gestibn ' [
Gastos de Administracion { Aclivo productive 33.4% 28.7% 27.5% 28:1% 24.7%
Gastos de Adminisiracion | Ingreses financiares T7.7% 74.6% 74.1% 80.1% 85.8%
Gastos adminsirativos / Active Total 20.9% 22.7% 20.9% 23.4% 20.5%
Calidad de Carlara !
Morasldad de la Carlera 11.20% 12.13% 12.88% 5.65% 14.46%
Provisidn de Carlera 0.0% 206.3% 213.0% 1032.2% §19.8%

Fuante: Financiara E]l Sol. S A Elahoracidn: PCR
‘Lo indicadores de ROA ¥ ROE para loz aiios 2020 y 2021 son valoves negafives coma consecuencis de las pérdidas obilenidas, por fo cual estos valores

no son represanialivos ¥ No pUeden ser comparaios,
W
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. NOTARIA OCTAVA DEL CIRCUITO DE PANAMA

——————————————— DECLARACION NOTARIAL JURADA ————————=——————mmm el
En la Ciudad de Panamd, Capital de la Repiblica vy Cabecera del
Circuite Notarial del mismo nombre, a los seis (6] del mes de
abril de des mil wveintitrés (2023), ante mi, ERICE ANTONIO
BARCIELA CHAMBERS, vardon, panamefio, mayor de edad, casado,
Abogado; wvecino de esta ciudad, con eédula de identidad personal
nimero ocho - setecientos once - seiscientos noventa vy cuaktro
(8-711-694), Notarile Piblico Octtave del Circuite de Panama,
comparecié personalmente, la sefiora CONCEPCION M. DE GRIMAIDO,
mujer, panamefia, casada; mayor de edad, con cédula de identidad
personal nimeroc ocho - doscienteos cincuenta y ocho - seiscientos
treinta (8-258-630), actuando en su condicitn de Presidente Y
Gerente General, el sefior ENRICO WILLIAMS, vazdn, panamefio,
casado, mayor de edad, con cédula de identidad personal nimero
traa - eciente siete - novecientos veintitrés (3-107-923) ,
actuando en su condicién de Director Financiero de FINANCIERA EL
80L, 8.A., institucidén f-inanciera debidamente inscrita a la
ficha nlimero ciento cincuenta y des mil cuatrocientos sesenta ¥
ocho (1%2,468), rolle guince mil novecientos cuarenta ¥ uno
(15,941), imagen ciento catorce (114), de 1la Seeccién de
Micropeliculas (Mercantil) del Registro Pablico de Fanamsa, ocon
domicilio en Via Esparfia y Calle 52, Edificio Avesa, Distrito de
Panama, Provincia de Panami, personas a guienes conozec y a fin
de dar cumplimiento a las disposiciones contenidas en el Acuerdo
ocho - dos mil (8-2000) de veintidés (22) de mayo de dos mil
(2000) de la Comisidn MNacional de Valozes de la Repiblica de
Panama (ahora Superintendencia del Mercado de Valores de 1la
Repiblica de Fanami), tal c¢orno éste ha sido modificade, por
este medio dejan constancia bajo la gravedad del juramento, lo

siguiente; ~-=-—mmmmmmmmeee R e e e e e g e e e




PRIMERQ: Que ecada unoe de los declarantes manifiesta haber
revisado los Estados Financieros Anuales huditados
correspondientes a FINANCIERA EL 80L, 8.A.--—rm==m—mmoc—me— e

SEGUNDO: Que a su Sjuicio, los Estados Financiercs no contienen
informaciones o declaraciones falsas sobre hechos da
importancia, ni omiten informacién scbre hechos de importancia
gque deban ser divulgados en wvirtud del Decreto Ley uno (1) de
mil novecienteos noventa y nueve (1999), su reforma mediante Lay
67 de I de septiembre de 2011, ¥ sus reglamentos, o gue deban
ser divulgados para que las declaraciones hechas en dicho
informe no sean tendenciosas o© engaficsas a la luz de las
circunstancias en las gue fueron hechas. =—eeeee e —————
TERCERD: Que, a =su FJuicio, los Estados Finanocierocs Anuales
Auditados y oualgquier otra informacién financiera incluida en
los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos, la
condicién financiera y los resultades de las operaciones de
FINANCIERA EL 8QL, 8.A., para el periodo correspondiente del
primero (1) de enero de doazs mil wveintidds (2022) al treinta 4
uno (31) de diciembre de dos mil veintidds (2022). ——----comeeaa
CURRTO: Que los declarantes: ----- e ——

4.1. Son responsables del establesimiento y mantenimiento de
controles internos en la empresa; ———— ——————mm s

4.2. Han sido disefiados leos mecanismos de control interno que
garanticen que toda 1la informacién de importancia sobre
FINRNCIERA EL BOL, S5.,A, ¥ sus subsidiarias consolidadas, sean
hechas de su conocimiento, particularmente durante el pericds en
el que los reportes han sido preparados, -———-rem—mrem——— S ———

4.3. Han evaluado la efectividad de los controles internos de
FINANCIERA El. S0OL, S.A. dentro de los noventa (90) dias previos

a la emisién de los Estados Financieros; ———-———c—ommmmmmm————

"ﬂg/f"‘r“\
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4.4. Han presentado los Estades Financieros,; sus conclusiones
sobre la efectividad de los contreles internos con bass aen lac
evaluaciones efectuadas a esa fecha, ——————=——crmmmem——— ————
QUINTO: Que los declarantes han revelads a los anditores ds
FINANCIERA EL 80L, S.A., lo siguiente: =--——=—=cc—rmcmua - ————
5.1, Todas 1las deficiencias significativas que surjan en ol
marco del disefio y operacién de los controles internos, qus
puedan afectar negativamente la capacidad de PINANCIERA EL SOL,
S5.A. para registrar, procesar y reportar informacidén financiera,
e indicando a los auditores cualguier debilidad existente en losg
controles internos; ———mmmmms o e
5.2. Cualquier fraude, de importancia o no. quea invelucro a 13
administracién u otros empleados que ejerzan un  rell
significative en la ejecucién de los controles internos dd

FINANCIERA EL SOL, S.A., -——r—-ccemmmme— i i

SEXTO: Que lo= declarantes han revelado a los auditores externoc
la existencia © no de cambios signifieativos en los controle
internos de FINANCIERA EL SOL, S.AR., o cualeagquiera otro
factores que puedan afectar en forma importante tales controles
con posterioridad a la fecha de su evaluacién, incluyendo 1
formulacién de acciones correctivas con raspecto a deficiencias
o debilidades de importancia dentro de la empresa. ——-———=c=——--
SEPTIMO: Esta declaracidén la hacen para =er presentada ante la

Superintendencia de Mercado de Valoras en la Repiblica de

El suscrite Notario HACE CONSTAR gque una vez recogida la
deposicidn de los Declarantes se le dio lectura Integra de la
misma, previa reiteracién del contenide del Articule 385 del
Cédigo Penal (Texto UOnico) sobre falso testimonic en presencia

de los testigos instrumentales, SELIDETH EMELINA DE LEON

0

el



CARBASCO, con ceédula de identidad personal nimere seis-
cincuenta ¥ nueve- ciento cuarenta y siete ([6-59-147) v ASHLEY
POLETT VERGARA ORTIZ, cédula ocho — novecientos treinta v uno -
guinientes oche (B-231-508), a gquienes conozco y son hébiles
para ejercer el cargo, la encontraron conforme, le impartieron

su aprobacién y la firman para constancia, junte con los

testigos mencionados, ante mi, el Motario que doy fe.
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INFORME DE ACTUALIZACION TRIMESTRAL

Financiera El Sol, S.A. y Subsidiarias
(Compaiila 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

Estados Financieros Consolidados Intermedios
al 30 de septiembre del 2023

Refrendado por: Enrico Williams
CPA No. 0110-2015

o

Apoderado General:  Concepcion M. de Grimaldo
Cedula 8-258-630



INFORME DE ACTUALIZACION TRIMESTRAL IN-T
FINANCIERA EL SOL, S.A. Y SUBSIDIARIAS

30 de septiembre de 2023

Razdn Social del Emisor: FINANCIERA EL SOL, S.A (negociando bajo el nombre de CORPORACION EL
SOL)

Valores que ha registrado: BONOS CORPORATIVOS

Resoluciones CNV: Programa Rotativo de los Bonos Corporativos por un valor nominal de hasta
TUSS50MM autorizado mediante resolucion Resolucion SMV No. 217-19 del 5 de junio del 2019,

Nombre de la persona contacto del Emisor: Concepcion M. de Grimaldo

Numero de Teléfono del Emisor: 205-3400
Numero de Fax del Emisor: 205-4367
Direccidn del Emisor: Via Espafia y Calle 52, Edif. Avesa Panama, Rep. de Panama

Direccién de correo del Emisor: cgrimaldo@caribbean-financial.com

or
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ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A LIQUIDEZ

Al cierre del periodo que termino el 30 de septiembre de 2023 Financiera El Sol, S.A. y Subsidiarias (“la
Compaiiia™) registra activos totales por un monto de $271,928,561. De esta cifia, los préstamos por cobrar neto
ascienden a $142,267,079 que representan el 52.0% y los activos liquidos con $3,317,678, representan el 1.0%;
de los cuales 100% corresponden a depdsitos en bancos, para totalizar ¢l 54.0% del total de los activos
produetivos y liquidos v el 46,0% restante son cuentas por cobrar compaiiias relacionadas, efectivo restringido,
impuesto sobre la renta diferido de activo y otros activos.

30 de septiembre a1 de diciernbre
ACTIVOS 2023 2022

Efectivo y cquivalentes de efectiva 3317678 9,357,726
Préstamos por cobirar

Crédites de consume 165, 160,190 164,724,191

Iitereses por cobrar 5,664,793 2,090,283
Préstamos por cobrar, incluyendo intereses: 170,824,983 173,814,474

Menos prevision pom pérdidas credilicias (28.557.904) (32,530,457)
Préstamos de conswmo por cobrar— neto 142 267,019 141,284,017
Lfcoivo restringido 15,803,189 3,106,955
Auntomavil, mobiliaro, equipo y mgjoris ameadatanas — nito B12.426 978,342
Inipuesto sobre la rema pagado por anticipado 696,522 28,007
Activo por impuestos diferidos 14,025472 14,494,429
Active por el derecho de uso 2,437,944 4,159,205
Cuentas por cobirar compailias relacionadas 91,737,284 103,875,756
Otros activas 30,967 717,730

Total de actives 271,928,561 278,012,167

B. RECURSOS DE CAPITAL

Al tercer trimestre del 2023, los recursos utilizados han sido provementes de cuentas por pagar a companias
relacionadas, bono corporative colocado a través de la Bolsa de Valores de Panamd y el patrimonio de la entidad.

PASIVOS
Cuentas por pagar y pasivos acuinalados 4,551,601 T.105,145
Cuentas por pagar a compaiias relacionadas 135832419 148,000,748
Prégtamos por pagar 59,155,020 49 454,595
Pritmas de seguro por pagar 7,957,883 8,750,155
Pasivo de arrendamienio 3.016967 5,008,660
lpuesto sobre la rents por pagar 358619 -
Total de pasivos 210,902,509 219.321,312
PATRIMONIO:
AcciOnes comunes 150,000 150,000
Capital adicional pagado 35,192,726 35,192,726
Ganancias acumuladas _ 25,683,326 23,338,129
Taotal de patrimonio 61,026,052 58,680,855
TOTAL DE PASIVOS Y PATRIMONIO 271,928,561 278,002,167

oy



6 RESULTADOS DE LAS OPERACIONES

Al cierre del trimestre que reportamos, la Compafiia ha reflejado ingresos totales por la suma de 545,963,259 y
gastos totales por la suma de $42,663,605 siendo los gastos mis representativos $16,526,195 correspondiente a
gastos generales y administrativos. Igualmente se realizd la provision para posibles pérdidas de préstamos por
$10,921,472 y los gastos financieros por el orden de $15,215,938.

La ganancia antes de impuestos es de $3,299,654 que, teniendo en cuenta gasto de impuesto sobre la renta de
$827,577 deja una ganancia de $2,472,077.

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones de impuestos sobre la renta de la Compariia estin
sujetas por las autoridades fiscales. Por lo que la cifra presentada en este informe es estimada.

D. ANALISIS DE PERSPECTIVAS

La Compaiiia mantiene una perspectiva equilibrada la cual permite el crecimiento de la cartera y al mismo
liempo mantener la calidad de la misma, y se ha realizado cambios apropiados en los criterios de
originacion de préstamos para mantener este equilibrio.

Cyrﬂ"r



IL. CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

Se adjunta al presente documente, la certificacion del fiduciario.



I DIVILGACION

De conformidad con los Articulos 2 y 6 del AcuerdoNo.18-2000 del 11 de octubre del 2000, el emisor debera divulgar
el informe de Actualizacién Trimestral entre los inversionistas v el piblico en general, dentro de los 60 dias
posteriores al cierre, Para tales efectos, nuestra informacion financiera es publicada en la Bolsa de Valores de Panama.

W



V. ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS INTERINOS (NO AUDITADOS)
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Hemos revisado los estados financieros consolidados intermedios que se acompafian de Financiera El Sol, S.A. y
Subsidiarias en adelante la "La Compaiifa", los cuales comprenden el estado consolidado de situacion financiera al
30 de septiembre de 2023, y los estados consolidados de utilidades integrales, cambios en el patrimonio y flujos de
efectivo por los nueve meses terminados en esa fecha, y notas que comprenden un resumen de politicas contables
significativas y otras informaciones explicativa.

Responsabilidad de la Administracitn para los Estados Financieros consolidados intermedios,

La administracion de la Compafiia es responsable por la prepavacion y presentacion razonable de estos Estados
Financieros consolidados intermedios, de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad No. 34 -
Informacion Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacion Financiera y por el control interno
que la administracion determine que es necesario para permilir la preparacion de Estados Financieros consolidados
Intermedios que estén libres de representaciones erréneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad Del Contador Piblico

Nuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los Estados Financieros consolidados Intermedios con base
en nuestra revision. Efectuamos nuestra revision de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria. Estas
Normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos la revision para obtener
una seguridad razonable acerca de si los Estados Financieros consolidados Intermedios estdn libres de
representaciones errdneas de impoirtancia relativa,

Una revisién incluye la ejecucién de procedimientos para obtener evidencia de revision acerca de los montos y
revelaciones en los Estados Financieros consolidados. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio,
incluyendo la evaluacion de los riesgos de representacion errénea de importancia relativa en los Estados Financieros
consolidados, debido ya sea fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el control
interno relevante para la preparacion y presentacion razonable de los Estados Financieros consolidados de la
Compaiila, a fin de desafiar procedimientos de revision que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el
propésito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una revision tambicn incluye
evaluar lo apropiado de los principios de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables hechas por la administracion, asf como evaluar la presentacion en conjunto de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de la revision que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofiecer una base
razonable. En nuestra consideracion, los Estados Financieros consolidados Intermedios presentan razonablemente,
en todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de Financiera El Sol, S.A. y subsidiarias, al 30 de septiembre
de 2023, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por los tres meses terminados en esa fecha de acuerdo
con la Norma Internacional de Contabilidad MNo. 34 — Informacion Financiera Intermedia de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera.

("

Enrico Williams
CPA No. 0110-2015

29 de noviembie de 2023
Panamd, Repiblica de Panama



Financiera El Sol, S.A. y Subsidiarias
{Compaifiia 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

Estados consolidados de situacian financiera
por el afio terminado al 30 de septiembre de 2023 y 31 de diciembre de 2022
(En délares de EE.UU)

Nota 30 de septiembre

31 de diciembre

ACTIVOS 2023 2022
Efectivo y eguivalentes de efectiva 3,317,678 9,357,726
Préstamos por cobrar:

Créditos de consumo 3 165,160,190 164,724,151
Intereses por cobrar 5,664 703 9,000,283
Préstamos por cobrar, incloyendo intereses: 170,824,983 173814474
Menos prevision para pérdidas crediticias 3 {28,557,904) (32,530,457)
Préstamos de consumo por cobiar— neto 3 142,267,079 141,284,017
Efectivo restringido 15,803,189 3,106,955
Automdvil, mobiliario, equipo y mejoras anendatarias — neto & /12,426 078,342
Impuesto sobre la renta pagado por anticipade 696,522 28,007
Activo por impuestos diferidos 14025472 14,494 429
Active por el derecho de uso 11 2437944 4,159,205
Cuenias por cobrar compaiiias relacionadas 3 91,737,284 103,875,756
Onros activos 830,967 717,730
Total de activos 271,928,561 278,002,167

PASIVOS
Cuentas por pagar y pasivos acomulados 4,551,601 1,105,145
Cuenias por pagar a compaiiias relacionadas 5 135,832,419 149,001,748
Préstamos por pagar i 59,155,020 49,454,595
Primas de sepuro por pagar 7,987,883 8,751,155
Pasivo de amrendamiento 11 3,016,967 5,008,669
Impuesto sobre la renta por pagur 358,619 -

Total de pasivos 210,902,509 219321,312

PATRIMONIO:

Acciones comunas 150,000 150,000
Capital adicional pagado 35,192,726 35,192,726
Ganmancias acumuladas 25,683,326 23.338.129
Total de patrimenio 61,026,052 58,680,855
TOTAL DE PASIVOS ¥ PATRIMONIO 271,928,561 278,002,167

Las notas son una parte integral de los estados financieros consolidados.




Financiera El Sol, S.A. y Subsidiarias
(Compaiila 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

[istados consolidados de ganancia y otro resultado integral
por el afio terminado al 30 de septiembre de 2023 y 2022
(En dolares de EE.UU.)

Notas

INGRESOS:
Ingresos por intereses y comisiones
Otros ingresos

Total de ingresos
GASTOS!
Gastos generales yadministratives
Provizidn para pérdidas en pristamos de consumn 3
Gastos por intereses

Total de gastos
GANANCIA ANTES DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA
MMPUESTO SOBRE TA RENTA:
Comionte
Diferido

Gasto (beneficio) neto de impuesto sobre la renta

GANANCIA DEL ANO

Las notas souuna parte integal de los estados finnncieros consolidados,

30 de septiembre

2023 2022

44,138,326 42,395,143
1,824,933 1125807
45,063,250 43,520,950
16,526,195 21,501,427
10,921,472 5,287,451
15,215,038 13425470
42,663,605 40,214,348
3,299,654 3,306,602
358,620 1,265,494
468,057 (343,919
827,377 921,575
2472077 2.385,027
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Iinanciera El Sol, S.A. y Subsidiarias
(Comgpafiia 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

Estados consolidados de eambios en ¢l patrimonio
por el afio terminado al 30 de septiembre de 2023 y al 31 de diciembre de 2022

(En dolares de EE.ULU.)

Saldo al 1 de enero de 2023

Ganaticia del afio
Impuesto complementario pagado

Saldo al 30 de septicmbre de 2023

Saldo al 1 de enero de 2022
Pérdida del afio

Contribucion de capiial

Impuesto complementario pagado

Saldo al 31 de diciembre de 2022

Acciones Capital adicional Ganancins Total de
conimes pagado acumuladas patrimonio
150,000 35,192,726 23338129 58,680,853
- - 2472077 2472077
- - {126,880) {126,880)
150,000 35,192,726 35,683,326 61,026,052
Acciones Capital adicional Gananeias Total de
coninnes pagado acumuladas patrimonio
150,000 28,192,726 23,691,065 52,033,791
- - (223 260) (223,260)
- 7,000,000 B 7,000,000
2 = (129:676) (129.676)
150,000 35,192,726 23,338,129 58,680,855
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Financiera Fl Sol, S.A. y Subsidiarias
{Compafila 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

Estados consolidados de flujos de efectivo
por el aio terminado al 30 de septiembre de 2023 y 2022

(En dolares de EE.ULL)
30 de septiembne
Natas 2023 2022
FLUIOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Ganancia del afio 2472077 2385027
Ajustes para reconciliar ¢l ingreso neto con el efietivo neto
Prowisian par péedidas en pedstamos de consumo 3 10,921,472 5287451
Depreciacidn y amortizcitn 6, 11 | ,DB7922 1,192,616
Ingresos por intereses (4, 138,326) (42,395,143)
Gasto {Bencficia) de impuesto sobre Ia renla 468,957 (343,919)
Gastos de interescs 15,215,938 13,425,470
Caimbios emn:
Efectivo restringido (12,696,234} (3.710,408)
Préstanas de consume por cobrar (15,330,024) (12,972.062)
Cugntas por cobrar compaiias relacionadas (11,997.162) (16,769,342)
Otios nctivos (113,235) (31,136)
Primas de segare pagadaras (763,272) 1,627,810
Cugntas por pagar y olios pasivos (2,553,544) 457,554
Impuestos sobre la renla prgaderos 358,619 961494
Costos de financiamiento diferidos {B4,502) 150,702
Efectivo usado en las actividades de operaciin (37,150,314} {50,733 886)
Intereses recibides 47,563,816 46,028 506
Tmpuestos sobre a renta pagados (66GE,516) (304,00:0)
Intereses pagudos (6,094,916} {13,432, 296)
Efectivo neto usadn en Ins actividades de nperacién (16,350,930 {18441,877)
FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE INVERSION:
Cuentes por cobrr compadia relacionads - {587.119)
Adgquisicion de cquipos 6 {219,949) {145463)
Efectivo neto usadp en las actividades de inversidn (219,940} (732.582)
FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Adelantos de compaiiias relacionadas — neto = L6 RI2,113
Procedentes de préstamos B 3,000,000 .
Procedentes de eniisidn de bonn 8 9,784,028 -
Pago sobre impueste complemantario {126,580) (129.676)
Pagos de obligacionss bajo amendamicnios finansieros 1 (3427217 (785,855)
Efectivo neto proveniente de las setividades de fnanciamiento 10,530,831 15,806,582
Feduceidn neto de cfectivo (6,040,044} (3,277,677
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicia del ano 9,357,726 #581,372
Efectivo v equivalentes de efectivo al final del afio JA1T6TR 5,303,695
Las notas son umm parte intepral de fos estados financiesos consolidados. aﬁ’{ﬁ



Financiera El Sol, S.A. y Subsidiarias
(Compaiiia 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

MNotas a los estados financieros consolidados
por los afios terminados al 30 de septiembre de 2023
(En dolares de EE.UUL)

1. Organizaciénm y operaciones

Financiera El Sol, 8.A. (la *Compaiiia™) es una subsidiaria 100% propiedad de CFG Holdings, Lid, (“CFG
Holdings™). La Compaiiia est4 incorporada en la Republica de Panamé, mediante Eseritura Pablica No. 7419
del 13 de julio de 1985, La Compaiiia se encuentra inderita en la Direccién de Empresas Financieras del
Ministerio de Comercio ¢ Industrias, de acuerdo a las disposiciones contenidas en la Ley No. 42 del 23 de julio
de 2001 que regula las actividades de las empresas financieras en la Repiiblica de Panami y se dedica
principalmente al otorgamiento de préstamos de consumo.

CFG Holdings es una subsidiaria de CFG Partners Holdings L.P., una compaiiia organizada en el estado de
Delaware, Estados Unidos de América (la "Matriz").

CFG Investments Panaméa S, de R.L. ("Panama SPV") es una subsidiavia de propiedad mayoritaria de la
Compaiiia y comenzb sus operaciones el 9 de noviembre de 2017 en relacién con la titulizacion de CFG
Investments Limited. La Compaiiia y Panamd SPV estin incorporados bajo las leyes de Panamd,

CFG Investments Panamé II S. de R.L. ("Panamd IT SPV") es una subsidiaria de propiedad mayoritaria de la
Compafifa y comenzd sus operaciones el 25 de noviembre de 2021 en relacion con el contrato de crédito con
fecha 15 de febrero de 2022 entre CFG Investments WH Limited y ciertos prestamistas como se define en virtud
del contrato de crédito. La Compaiiia y Panamd 11 SPV estan constituidas bajo las leyes de Panamd.

Las oficinas administrativas estan ubicadas en la Ciudad de Panamd, Via Espafia y Calle 52, Edificio Avesa,
planta baja.

La Compafiia mantiene transacciones significativas con partes relacionadas, que estén sustancialmente dirigidas
y autorizadas por su la Matriz.

2. Politicas de contabilidad significativas

Declaracién de cumplimiento — Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de la Compaiiia y
sus subsidiarias de propiedad directa. Todas las transacciones y saldos entre compafiias se han eliminado en la
consolidacién. Los estados financieros consolidados adjuntos se han preparado de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera ("NITF") emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad ("TASB, por sus siglas en ingles").

Bases de valuacidn, moneda funcional y de presentacidn — Los regisiros se llevan en balbous, la moneda
funcional del pais en ¢l cual la Compaiiia se encuentra constituida y opera. Al 30 de septiembre, y para el trimestre
terminado en esa fecha, el balboa se encuentra a la par v es de libre cambio con el ddlar de los Estados Unidos de
América. La Republica de Panamé no emite papel moneda y utiliza el dolar de los Estados Unidos de América
como moneda de curso legal.

Los activos y pasivos [inancieros y otros activos y pasives no financieros se presentan al costo amortizado o al
costo histérico, El costo historico generalmente se basa en el valor razonable de la contraprestacion entregada a
cambio de bienes y servicios.

El valor razonable es el precio que se recibiria para vender un activo o se pagarfa para transferir un pasivo en una
transaccién ordenada entre los participantes del mercado en la fecha de medicion, independientemente de si ese
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Financiera El Sol, S.A, y Subsidiarias
{Compafiia 100% subsidiaria de CFG TToldings, Lid)

Notas a los estados financieros consolidados
por los aiios terminados al 30 de septiembre de 2023
{En dblares de EE,ULL)

precio es directamente observable o estimado utilizando otra téenica de valoracidn. Al estimar el valor razonable
de un activo o un pasive, la Compaiifa considera las caracteristicas del activo o pasivo si los participantes del
mercado tomarian esas caracteristicas en cuenta al valorar el activo o pasivo en la fecha de medicién, El valor
razonable para propdsitos de medicion v / o revelacion en los estados financieros consolidados se determina sobre
esa base, excepto para las transacciones de pagos basados en acciones que estan dentro del alcance de la NIIF 2,
las transacciones de arrendamiento que estan dentro del alcance de la NITF 16 y las mediciones que tiene algunas
similitudes con el valor razonable, pero no lo es, como el valor neto de realizacion en la NIC 2 o el valor en uso
en la NIC 36.

Ademds, para fines de informacion financiera consolidada, las mediciones del valor razonable se clasifican en los
Niveles 1, 2 o 3 segiin el prado en que las entradas a las mediciones del valor razonable son observables v la
imporiancia de las entradas a la medicion del valor razonable en su totalidad, que se describen a continuacion:

*  Nivel 1: los insumos son precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a los que la entidad puede acceder en la fecha de medicion;

«  Nivel 2: los insumos son insumos, distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que son
observables para el activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente; y

«  Nivel 3: Las entradas son entradas no observables para el activo o pasivo.

La Compatiia no tiene instrumentos financieros medidos a valor razonable.

Los activos y pasives financieros se compensan, y el monto neto se reporta en los estados consolidados de
situacion financiera solo cuando existe un derecho legalmente exigible para compensar los montos reconocidos y
existe la intencidn de Hquidar sobre una base neta, o de realizar el activo y la responsabilidad simultineamente,
Los ingresos y gastos no se compensan en los estados consolidados de ganancia y otro resultado integral a menos
que sea requerido o permitido por cualquier norma contable o interpretacion.

Bases de consolidacién — Los estados financieros consolidados incorporan los estados financieros de la
Compaiiia y sus subsidiarias. El control se obtiene cuando la compafifa:

Tiene poder sobre la inversion;
s Esta expuesta, o tiene derecho, a rendimientos variables derivados de su participacion con dicha entidad;

¥
o Tiene la capacidad de afectar tales rendimientos a través de su poder sobre la Compafiia en la que invierte.

La Compaiiia reevaliia si tiene el control en una entidad si los hechos y circunstancias indican que hay cambios
a uno o mas de los tres elementos de control que se listaron anteriormente.

Cuando la Compaiiia tiene menos de la mayoria de los derechos de voto de participacion, tiene poder sobre la
misma cuando los derechos de voto son suficientes para otorgarle la capacidad préictica de dirigir sus actividades
relevantes, de forma unilateral. La Compaiiia considera todos los hechos y circunstancias relevantes para
evaluar si los derechos de voto de la Compariia en la participacion son suficientes para otorgarle poder,
incluyendo:

. El porcentaje de participacion de la Compaiiia en los derechos de voto en relacion con el porcentaje vy la
dispersion de los derechos de voto de los otros tenedores de los mismos;
. Los derechos de voto potenciales mantenidos por la Compafiia, por otros accionistas o por terceros;

o



Financiera El Sol, S.A. y Subsidiarias
{Compafia 100% subsidiaria de CFG Holdings, Lid.)

Notas a los estados financieros consolidades
por les afios terminados al 30 de septiembre de 2023
(En délares de EE.UU.)

Los derechos derivados de ofros acuerdos confractuales; y

Cualquier hecho y circunstancia adicional que indiquen que la Compaiiia tiene, o no tiene, la capacidad
actual de dirigir las actividades relevantes en el momenta en que las decisiones deben tomarse, in¢luidas
las tendencias de voto de los accionistas en las asanibleas anteriores.

Las subsidiarias se consolidan desde la fecha en que se transfiere el control a la Compaiiia, y se dejan de
consolidar desde la fecha en la que se pierde el control. Las ganancia o pérdida de las subsidiarias adquiridas o
vendidas durante el afio o trimestre se incluyen en los estados consolidados de ganancia y otro resultado integral
desde la fecha que la tenedora obtiene el control o hasta Ia fecha que se pierde, segiin sea el caso.

La utilidad y cada componente de los otros resultados integrales se atribuyen a las participaciones contioladoras
y no controladoras, Fl resultado integral de las subsidiarias se atribuye a las participaciones controladoras y no
controladoras atin si da lugar a un déficit en éstas tltimas.

Cuando es necesario, se realizan ajustes a los estados financieros consolidados de las subsidiarias para alinear
sus politicas contables de conformidad con las politicas contables de la Compaiiia.

Todos los saldos, operaciones y flujos de efectivo entre miembros de la Compafia y subsidiaria se han
eliminado en la consolidacion.

Cambios en las participaciones de la Compaiiia en las subsidiarias existentes

Los cambios en las inversiones en las subsidiarias de la Compafiia que no den lugar a una pérdida de conirol se
registran como lransacciones de capital. El valor en libros de las inversiones y participaciones no controladas
de la Compaiiia se ajusta para reflejar los cambios en las correspondientes inversiones en subsidiarias. Cualquier
diferencia enire el importe por el cual se ajustan las participaciones no controladas y el valor razonable de la
contraprestacién pagada o recibida se reconoce directamente en el capital contable y se atribuye a los
propietarios de la Compafiia.

Cuando la Compaiila pierde el control de una subsidiaria, la panancia o pérdida en la disposicion se calcula
como la diferencia entre (i) la suma del valor razonable de la contraprestacion recibida v el valor razonable de
cualquier participacion retenida y (ii) el valor en libros anterior de los activos (incluyendo la plusvalia) y pasivos
de la subsidiaria y cualquier participacion no controlada. Los importes previamente reconocidos en otras
partidas de los estados consolidados de ganancia y otro resultado integral relativos a la subsidiaria se registran
de la misma manera establecida para el caso de que se disponga de los activos o pasivos relevantes (es decir, se
reclasifican a resultados o se transfieren directamente a olras partidas de capital contable segin lo
especifique/permita la NIIF aplicable). El valor razonable de cualquier inversion retenida en la subsidiaria
anterior en la fecha en gue se pierde el control se considera el valor razonable en el reconocimiento inicial para
la contabilizacién posterior segtn ¢l NIIF 9 Instrumentos financieros cuando corresponda, o el reconocimiento
inicial del costo de una inversion en una asociada o una empresa conjunta,

Estimaciones contables crificas

En la aplicacion de las politicas contables de la Compaiia, que se describen a continuacidn, la Administracion
de la Compaiiia estd obligada a emitir juicios, estimaciones y suposiciones sobre los importes en libros de los
activos y pasivos que no son evidentes de otras fuentes. Las estimaciones y los supuestos asociados se basan en
la experiencia histdrica y otros factores que se consideran relevantes. Los resultados reales pueden diferir de
estas estimaciones. Fstas estimaciones contables criticas incluyen la provision para pérdidas crediticias
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Financiera El Sol, S.A. y Subsidiarias
(Compaiiia 100% subsidiaria de CFG Holdings, Ltd.)

Notas a los estados financieros consolidados
por los afas terminados al 30 de septiembre de 2023
{En dblares de EE.ULL)

esperadas, activos y pasivos por impuestos diferidos, y asuntos de litigios. Otras estimaciones incluyen, pero
no se limitan a: depreciacion y medicion del valor razonable de instrumentos financieros.

Las estimaciones y los supuestos subyacentes se revisan de manera continua, Las revisiones a las estimaeiones
contables se reconocen en el perfodo en el que se revisa la estimacion si la revision afecta solo ese periodo, o
en el periodo de la revision y periodos futuros si la revision afecta tanto los periodos actuales como los futuros.

Aunque la Administracion cree que las estimaciones y suposiciones utilizadas en la preparacion de estos estados
financieros consolidados fueron apropiadas en las circunstancias, los resultados reales podrian diferir de esas
estimaciones y suposiciones.

Instrumentos financieros

Fecha de reconocimiento — Todos los activos y pasivos financieros se registran inicialmente en la fecha en que
se originan, la fecha en que la Compaiiia se convierte en parte de las disposiciones contractuales del instrumento.

Medician biricial de los instrumentos financieros — Los activos y pasivos financieros reconocidos, se miden
inicialmente a su valor razonable. Los costos de transaccion que son directamente atribuibles a la adquisicion
o emision de activos v pasivos financieros se agregan o deducen del valor razonable de los actives o pasivos
financieros, segim corresponda, en ¢l momento del reconocimiento inicial,

Efectiva y equivalentes de efective — Bl efectivo y los eguivalentes de efectivo comprenden saldos en efectivo
disponibles y depositos en bancos locales.

Efectiva restringido — De acuerdo con el Codigo Laboral de Panama, tras la terminacidn de cualgquier empleado
contratado por un periodo indefinido, independientemente de la causa, el empleado tiene derecho a una prima
de antigiiedad a razdn del salario de una semana por cada afio de trabajo, desde que fueron empleados, Las
primas de antigliedad representan aproximadamente el 1.92% de los salarios totales pagados.

La Ley 44 de 1995 introdujo reformas al Codigo del Trabajo de Panama al exigir que todos los empleadores
hagan contribuciones en efectivo a un fondo de indemnizacion que cubriria el pago a los empleados de una
prima de antigiiedad y la indemnizacién por despido injustificado. La Compaiila mantiene un fondo fiduciario
a través de una entidad privada autorizada, Progreso, 8.A., que actiia como fideicomisario para garantizar la
responsabilidad del fondo de indemnizacidn.

Prestamos por cobrar — Dle acuerdo con la NIIF 9, los préstamos por cobrar se miden posteriormente al costo
amortizado sobre la base del modelo de negocios de la Compaiiia para administrar estos activos financieros y
las caracteristicas de flujo de efectivo contractuales de estos activos, es decir, se mantienen dentro de un modelo
de negocio cuyo objetivo es cobrar los flujos de efectivo contractuales, y aquellos que tienen flujos de efectivo
contractuales que son exclusivamente pagos del capital e intereses sobre el monto del capital pendiente (SPPI).

A los fines de la prueba SPPI, el capital es el valor razonable del activo financiero en el momento del
reconocimiento inicial. Esa cantidad de capital puede cambiar durante la vida del activo financiero (por ejemplo,
si hay reembolsos del capital). El interés consiste en considerar el valor en el tiempo del dinero, el riesgo de
crédito asociado con el monto capital pendiente durante un perfodo de tiempo particular y otros riesgos y costos
de préstamos bésicos, asi como un margen de beneficio. La evaluacién SPPI se realiza en la moneda en la que

se denomina el activo financiero, Oﬁlﬂ’r‘
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Los flujos de efectivo coniractuales que son SPPI son consistentes con un acuerdo de préstamo bisico. Los
términos contractuales que introducen exposicion a riesgos o volatilidad en los flujos de efectivo contractuales
que no estan relacionados con un acuerdo de préstamo basico no dan lugar a flujos de efectivo contractuales
que son SPPL

Un activo financiero originado o adguirido puede ser un acuerdo de préstamo estdndar indistintamente de si se
trata de un préstamo en su forma legal.

Una evaluacion de los modelos de negocio para la gestion de activos financieros es fundamental para la
clasificacidn de un activo financiero,

La Compafiia determina los modelos de negacios a un nivel que refleja la forma en que las compaiifas de activos
financieros se administran juntas para lograr un objetivo comercial en particular. El modelo de negocio de la
Compaiia no depende de las intenciones de la Administracién para un instrumento individual, por lo tanto, la
evaluacion del modelo de negocio se realiza a un nivel mas alto de agregacion en lugar de un instrumento por
instrumento,

La Compaiia tiene un modelo de negocio para administrar los préstamos por cobrar, que se describe
anteriormente,

Reserva para pérdidas crediticias esperadas

La Compaiiia revisa su cartera de préstamos periddicamente para evaluar el deterioro. Al determinar si una
perdida por deterioro debe registrarse en el estado consolidado de pérdidas o ganancias y otros resultados
integrales, 1a Compaiiia toma decisiones sobre si existe informacion observable que indique que hay una
reduccion en el valor del grupo de préstamos. Esta evidencia incluye informacion observable que indica que ha
habido un cambio adverso en la cobrabilidad de la carlera, o condiciones econdmicas (a nivel local, nacional o
regional) que se correlacionan con incumplimientos de activos,

La gerencia utiliza estimaciones basadas en el incumplimiento histérico y la pérdida neta después de la
experiencia de incumplimiento para activos con caracteristicas de riesgo de crédito similares y evidencia
objetiva de deterioro similar a los de la cartera al programar sus flujos de efectivo futuros. La metodologia v
los supuestos utilizados para estimar el monto y ¢l calendario de los flujos de efectivo futuros se revisan
periddicamente para reducir cualquier diferencia entre las pérdidas estimadas y la experiencia de pérdida real.
Una vez conocido el deterioro en el valor de un préstamo, la Compania crea las provisiones y realiza la
verificacion de las posibilidades de recuperacion.

Los incumplimientos previstos, las pérdidas crediticias después del incumplimiento y la identificacitn de
préstamos con deterioro crediticio significativo se caleulan sobre una base de conjunto estitico, Los préstamos
pendientes se agrupan en grupos estiticos basados en el estado de morosidad (medido en PPD) al final del mes.
A cada conjunto estético se le evaliia una provision para pérdidas basada en los incumplimientos esperados
(PD) y el incumplimiento dado por pérdida (LGD), basado en el incumplimiento esperado, la cancelacion bruta
después del incumplimiento y las curvas de recuperacion de pérdidas para préstamos que exhiben caracteristicas
similares de estado de morosidad. Un préstamo se considera un préstamo predeterminado cuando aleanza cuatro
pagos vencidos (4 PPD). La Compaiiia cancela los saldos de préstamos pendientes morosos una vez que
alcanzan siele pagos vencidos (7 PPD). Los esfuerzos de recuperacion comienzan inmediatamente después de
que se cancele el préstamo y continuardn hasta que los saldos se paguen en su totalidad o se consideren
incobrables. ) 4
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El incumplimiento esperado, la amortizacion bruta después del incumplimiento y las curvas de recuperacion de
pérdidas se basan en sus datos historicos y se actualizan cada trimestre para reflejar el rendimiento reciente de
la eartera. La pérdida después del incumplimiento considera las amortizaciones brutas esperadas de por vida y
las recuperaciones de 84 meses, ajustadas por el valor temporal del dinero,

. Los incumplimientos esperados a 12 meses (Etapa 1) se caleulan en grupos estdticos de préstamos que
son actuales o 1 PPD en el momento de la evaluacién.
» Se determina que un conjunto estitico exhibe un aumento significativo en el riesgo de crédito (Etapa 2)

desde el reconocimiento inicial cuando el estado de morosidad de los préstamos en el momento de la
evaluacion es de 2 PPD o 3PPD. La provision para pérdidas para los activos de la Etapa 2 se caleula en
funciém de la cantidad de incumplimientos esperados de por vida,

. Cuando se considera que un préstamo estd deteriorado (préstamos a 4+ PPD; véase la Nota l4c), se
reconoce una provision para pérdidas igual a las pérdidas crediticias esperadas durante la vida Gtil restante
del activo y los ingresos por infereses se calculan sobre la base del importe en libros del préstamo, neto
de la provisién para pérdidas, en lugar de su importe bruto en libros (Etapa 3).

Baja de activas financieros y pasivos financieros — Un activo Tinanciero (o, cuando corresponda, una parie de
un activo financiero o una parte de una Compaiiia de activos financieros similares) se da de baja cuando:

. Los derechos para recibir flujos de efectivo del activo han vencidos;

. La Compaiiia ha transferido sus derechos para recibir flujos de efectivo del active y ha transferido
sustancialmente todos los riesgos y beneficios del activo o no ha transferido ni retenido sustancialmente
todos los riesgos vy beneficios del activo, pero ha transferido el control del activo;

. La Compaiiia se reserva el derecho de recibir los flujos de efectivo del activo, pero ha asumido una
obligacion de pagar los flujos de efectivo recibidos en su totalidad sin demoras materiales a un tercero en
virtud un acuerdo de "transferencia”;

. La Compaiifa ha transferido sus derechos para recibir flujos de efectivo de un activo o ha firmado un
acuerdo de traspaso y no ha transferido ni retenido sustancialmente todos los riesgos y beneficios del
activo ni ha transferido el control del activo, el activa se reconoce en la medida que continua la
participacién de la Compaiiia en el activo. En ese caso, la Compaiiia también reconoce un pasivo
asociado. El activo transferido y el pasivo asociado se miden sobre una base que refleja los derechos y
obligaciones contractuales que la Compaiiia ha retenido;

. La obligacion bajo los pasivos se extingue; o

. La obligacion especificada en el contrato se da de baja o se cancelada o expira.

Ingresos y comisiones por intereses — Los ingresos y comisiones por intereses se reconocen aplicando el método
de intereses sobre la base devengada. Los préstamos por cobrar devengan intereses hasta que son cobrados, se
recauden o se considera incobrable el crédito, momento en el cual se da de baja.

Cargos y costos de originacion de préstamos — Los coslos de transaceion que son directamente atribuibles a la
emision de préstamos, como los cargos de originacion de préstamos y los costos directos de originacion de
préstamos, se difieren y reconocen durante la vida de los préstamos como un ajuste al rendimiento utilizando
el métado de interés, En el momento en que los préstamos por cobrar se pagan en su totalidad, cualquier monto
no amortizado de las tasas de originacion diferidas se reconoce como parte de la cuenta de ingresos y comisiones
de intereses en la consolidacidn contable correspondiente de los resultados. Los honorarios y costos diferidos
de originacion de préstamos se presentan como parte o compensacion, segiin sea el caso, de la cuenta de
préstamos por cobrar financieras en la consolidacion contable de la posicion financiera adjunta. ” A
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Conipensacion de instrumentos financieros — Los activos y pasivos financieros son objeto de compensacion, es
decir, de presentacién en los estados consolidados de situacion financiera por su importe neto, solo cuando las
entidades dependientes tienen el derecho exigible legalmente de compensar los importes reconocidos en los
citados instrumentos, como la intencién de liquidar el importe neto, o de realizar el activo y proceder a liquidar
el pasivo de forma simulténea.

Awtoméviles, mobiliario y mejoras a la propiedad arrendada — Automoviles, mobiliario y mejoras a la
propiedad arrendada se registran al costo de adquisicion, neto de depreciacion y amortizacién acumuladas. La
depreciaciém es calculada utilizando el método de linea recta sobre las vidas ttiles estimadas de los activos
relacionados o, en el caso de mejoras a la propiedad, sobre el periodo del arrendamiento relacionado, ¢l que sea
mé#s corto. Los gastos de renovaciones y mejoras mayores se capitalizan. El mantenimiento y las reparaciones
son cargados a gastos cuando se incurren,

Las vidas utilizadas por la Compaifiia son las de menor plazo de vida y son las signientes:

{Vida ntil)
Equipo de computadora y oficina 3as
Mobiliario y enseres S5ald
Mejoras a la propiedad arrendada 3all
Autombviles 3

Automaviles, mobiliario y equipo se revisan para deterioro cuando los cambios en las circunstancias indiquen
que ¢l valor en libros de un activo no es recuperable, El valor en libros de un activo no es recuperable cuando
se espera que los flujos de efectivo futuros estimados no descontados que resultan del uso del activo scan
menores que el valor en libros del activo. La Compafiia mide una pérdida por deterioro como la diferencia
entre ¢l valor en libro del activo y su valor razonable,

La Compaiiia tiene coniratos de arrendamiento asociados principalmente con el alquiler de locales para apoyar
su red de sucursales o de espacio de oficina en general. Algunos de estos acuerdos son no cancelables y ofrecen
rentas escaladas y opciones de renovacion.

Deteriora del valor de activos no financierps — En la fecha de los estados consolidados de situacién financiera,
la Compaiifa revisa los importes en libros de sus activos no financieros para determinar si existen indicios de
que dichos activos hayan sufrido una pérdida por deteriore de su valor. Si existe cualquier indicio, el importe
recuperable del activo se calcula con el objeto de determinar el alcance de la pérdida por deterioro de su valor
{0 hubiese).

El importe recuperable es el valor superior entre el valor razonable menos el costo de venta y el valor de uso.
Al evaluar el valor de uso, los flujos de efectivo futuros estimados se descuentan a su valor actual utilizando un
tipo de descuento antes de impuestos que refleja las valoraciones actuales del mercado con respecto al valor
temporal del dinero en el tiempo y los riesgos especificos del activo para el que no se han ajustado los flujos
futuros de efectivo estimados. ,
oF™
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Si se estima que el importe recuperable de un activo (o una unidad generadora de efectivo) es inferior a su
importe en libros, el importe en libros del activo (unidad generadora de efectivo) se reduce a su importe
recuperable. Inmediatamente se reconoce una pérdida por deterioro de valor como gasto.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, ¢l importe en libros del activo (unidad
generadora de efectivo) se incrementa a la estimacion revisada de su importe recuperable, de tal modo que el
importe en libros incrementado no supere el importe en libros que se habifa determinado de no haberse
reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo (unidad generadora de efectivo) en gjercicios
anteriores. Inmediatamente se reconoce una reversion de una pérdida por deterioro de valor como ingreso.

Al 30 de septiembre de 2023, la Administracion no ha identificado deterioro de los activos no financieros.

Detida a larga plazo — La deuda a largo plazo se registra al costo amortizado y se presenta en los estados
consolidados de situacion financicra, incluyendo los intereses devengados,

Dividendos — Los dividendos sobre las acciones comunes son reconocidos en el patrimonio en el periodo en el
cual han sido aprobados por la Junta Directiva.

Impuesto — El gasto por impuesto a las ganancias representa la suma del impuesto por pagar y el impuesto
diferido,

Impuesto sobre la renta corriente — El impuesto que se paga actualmente se basa en la ganancia fiscal del afio.
La ganancia imponible difiere de la “ganancia antes de impuestos” segin se informa en los estados consolidados
de ganancias y otro ingreso integral debido a partidas de ingresos o gaslos que son gravables o deducibles en
otros afios y partidas que nunca son gravables o deducibles, El impuesto actual de la Compaiiia se calcula
utilizando las tasas de impuestos que se han promulgado o que se han promulgado sustancialmente al final del
periodo de presentacion de informes.

Impuesto diferido — El impuesto diferido se reconoce sobre las diferencias temporeras entre los valores en libros
de los activos y pasivos en los estados financieros consolidados y las bases fiscales correspondientes utilizadas
en el c¢dlculo de la venta gravable. Los pasivos por impuestos diferidos generalmente se reconocen para todas
las diferencias temporeras imponibles, Los activos por impuestos diferidos generalmente se reconocen para
todas las diferencias temporeras deducibles en la medida en que sea probable que existan gananecias imponibles
contra las cuales se puedan utilizar esas diferencias temporeras deducibles. Dichos activos y pasivos por
impuestos diferidos no se reconocen si la diferencia temporera surge del reconocimiento inicial (distinto al de
una combinacion de negocios) de activos y pasivos en una transaccion que no afecta ni a la ganancia fiscal ni a
la utilidad contable.

El valor en libros de los activos por impuestos diferidos se revisa al final de cada periodo de reporte y se
reduce en la medida en que ya no sea probable que haya suficientes ganancias gravables disponibles para
permitir la recuperacién total o parcial del activo. Los pasivos y activos por impuestos diferidos s¢ miden a las
tasas impositivas que se espera que se apliquen en el periodo en que se liquida el pasivo o el activo realizado,
sobre la base de las tasas impositivas (y leyes fiscales) que se han promulgado o se han promulgado
sustancialmente al final del periodo de informacion.
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La medicion de los pasivos y activos por impuestos diferidos refleja las consecuencias tributarias que se
derivarian de la manera en que la Compaiiia espera, al final del periodo sobre el que se informa, récuperar o
liquidar el valor en libros de sus activos y pasivos.

Laos activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan cuando existe un derecho legalmente exigible de
compensar los activos por impuestos corrientes contra los pasivos por impuestos corrientes y cuando se
relacionan con los impuestos a las ganancias recaudados por la misma autoridad fiscal y la Compaiiia tiene la
intencitm de liquidar sus activos y pasivios por impuestos corrientes en una base neta.

Provisiones — Las provisiones se reconocen cuando la Compaiiia tiene una obligacion presente (legal o
implicita) como resultado de un evento pasado, y es probable que se requiera una salida de recursos que
incorporen beneficios econdmicos para liquidar la obligacion y se puede realizar una estimacién confiable
hecho del monto de la obligacion. El gasto relacionado con cualquier provision se presenta en los estados
consolidados de gananeia v otro resultado integral, neto de cualguier reembaolso,

Normuas NITF nuevas y modificadas que son efectivas para el aito en curso
NIC 16 Propiedad, planta y equipo - Procedimientos antes del uso intencionado

Las modificaciones prohiben deducir del costo de un articulo de propiedad, planta y equipo cualquier producto
de venta de articulos producidos antes de que ese activo esté disponible para su use, por gjemplo: los ingresos
mientras lleva el activo a la ubicacion y el estado necesario para que pueda funcionar de la manera prevista por
la Administracién. Por consiguiente, una entidad reconoce dichos ingresos por ventas y los costos relacionados
en gananeia o pérdida. La entidad mide el costo de articulos de acuerdo con los Inventarios de la NIC 2.

Las enmiendas también aclaran el significado de “probar si un activo funciona correctamente™, La NIC 16 ahora
especifica que al evaluar si el rendimiento téenico y fisico del activo es tal, gue es capaz de ser utilizados en la
produccion o suministro de bienes o servicios, para alguiler a terceros, o con fines administrativos.

Si no se presenta por separado en los estados consolidados de ganancia y otros resultados integral, los estados
financicros consolidados revelaran las cantidades de ingresos y costos incluidos en las ganancias o pérdidas
relacionadas con articulos producidos que no son una produccion de actividades ordinarias de la entidad, y qué
partida(s) en los estados consolidados de ganancia y otro resultado integral incluyen y el costo.

Las modificaciones se aplican retrospectivamente, pero sélo para propiedades planta y equipo para que estén
en condiciones necesarias para que puedan operar de la manera prevista por la Administracion a partir del
comienzo del periodo mas temprano presentado en los estados financieros consolidados en los que la entidad
aplica por primera vez las enmiendas,

La entidad reconocera el efecto acumulativo de aplicar inicialmente las modificaciones como apertura del saldo
de las utilidades retenidas (u otro componente del patrimonio neto, segln corresponda) al comienzo de ese
primer periodo presentado.

Efectivo el 1 de enero de 2022, la Compaiiia adopto las enmiendas a la NIC 16, sin embargo, estas no tuvieron
impacto en los estados financieros conselidados. O} A
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NIC 37 — Contratos enerosos - Coste del enmplimiento de un confreato

Las modificaciones especifican que el costo de cumplimiento de un contrato comprende los costos que se
relacionan directamente con ¢l contrato. Los costos que se relacionan directamente con un contrato consisten
tanto en los costos incrementales de cumplimiento de dicho contrato (ejemplos serian la mano de obra o los
materiales directos) y una asignacion de otros costos que se relacionan directamente con el cumplimiento
contratos (un ejemplo serfa la asignacién del cargo por depreciacion para una partida de propiedad, equipo
utilizado para cumplir el contrata),

Las modificaciones se aplican a los contratos para los que la entidad atin no ha cumplido todas sus obligaciones
al principio del periodo anual de presentacion de informes en el que la entidad aplica por primera vez las
modificaciones. Las comparativas no se mantienen. En su lugar, la entidad reconocera el efecto acomulative de
aplicar inicialmente las modificaciones como saldo inicial de las ganancias retenidas u otro componente del
patrimonio neto, segln proceda, en la fecha de adopcion.

Efectivo el | de enero de 2022, la Compaiiia adopto las enmiendas a la NIC 37, sin embargo, estas no tuvieron
impacto en los estados financieros consolidados.

NIIF 3 Combinacién de negocios — Referencia al Marco Conceptual

Las enmiendas actualizan la NIIF 3 para que se refiera al Marco Conceptual de 2018 en lugar del Marco de
1989. También afiaden a la NIIF 3 un requisito de que, para las obligaciones comprendidas en la NIC 37, un
adquirente aplica la NIC 37 determinar si en la fecha de adquisicion existe una obligacion actual como resultado
de eventos pasados. Por un gravamen que estaria dentro del Ambito de aplicacidn de los gravimenes de la CNIIF
21, el adquirente aplica la CNIIF 21 para determinar si da lugar a una responsabilidad de pago del gravamen se
ha producido antes de la fecha de adquisicidn.

Por ultimo, las enmiendas afladen una declaracion explicita de que un adquirente no reconoce los activos
contingentes adquiridos en una combinacion de negocios,

Efectivo el 1 de enero de 2022, la Compaiiia adopto las enmiendas a la NIIF 3, sin embarpo, estas no tuvieron
impacto en los estados financieros consolidados.

Normas e interpretaciones nuevas y/o revisadas

Las nuevas normas y modificaciones a las NIIF, asi como las interpretaciones del Comité de Interpretaciones
de Mormas Internacionales de Informacion Financiera (CINIIF) que han sido publicadas en el periodo, pero que
ain no han sido implementadas por la Compaiiia se encuentran detalladas a confinuacion:

Nueva norma o enmienda Fecha de aplicacion | Tipo de cambio
Clasificacion de pasivos como corrientes y no corrientes (NIC 1 | 1 de enero de 2023 Modificacion
— Presentacion de eslados financieros)
Revelacion de politicas contables (NIC 1 — Presentacion de | | de enero de 2023 Maodificacién
estados financieros)
Definicion de estimado contable (NIC 8 — Politicas contables, | 1 de encro de 2023 Modificacién
cambios en las estimaciones contables y errores)
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activos y pasivos por impuesto de renta diferido generados de | 1 de enero de 2023 Modificacion

una sola transaceion (NIC 12 Impuestos a las ganancias)

NITF 17 — Contratos de Seguro 1 de enero de 2023 Nueva norma
NIIF 17 — Contrato de Seguros - Aplicacion inicial con la NIIF | 1 de enero de 2023 Modificacion

9 e informacion comparativa |

A continuacion, se detallan aquellas enmiendas o normas que afectan los estados financieros consolidados en
periodos futuros:

NIF 16— Medicion del pasivo por arrendaniento en una transaccion de ven arrendamiento posterior

F122 de septiembre de 2022, se emiti6 la modificacion a la NIIF 16 en relacion con la medicidn del pasivo por
arrendamiento en una transaccion de venta y arrendamiento posterior. La enmienda especifica los requisitos
para que los arrendatarios-vendedores midan dicho pasivo, con el objetivo de asegurar que los arrendatarios-
vendedores no reconozean ninguna gananeia o pérdida relacionada con el derecho de uso que retienen.

La modificacion es aplicable a los ejercicios que comiencen en o después del | de enero de 2024 y se permite
aplicacion anticipada,

NIC 12 — Impuestos sobre la renta: Impuesto difevido relacionado con actives y pasivos que surgen de una sola
transaceion

Las modificaciones introducen una nueva excepeion a la exencion de reconocimiento inicial. Segin las
modificaciones, una entidad no aplica la exencién de reconocimiento inicial para transacciones que dan lugar a
diferencias temporarias imponibles y deducibles iguales.

Dependiendo de la legislacion fiscal aplicable, pueden surgir diferencias temporarias iguales imponibles y
deducibles en el reconocimiento inicial de un activo y un pasivo en una transaceion que no es una combinacion
de negocios y no afecta ni a la utilidad contable ni a la imponible. Por ejemplo, esto puede surgir al reconocer
un pasivo por arrendamiento y ¢l activo por derecho de uso correspondiente aplicando la NIIF 16 en la fecha
de comienzo de un arrendamiento.

Después de las modificaciones a la NIC 12, se requiere que una entidad reconozca el activo y pasivo por
impuestos diferidos relacionados, estando sujeto el reconocimiento de cualquier activo por impuestos diferidos
a los criterios de recuperabilidad de la NIC 12,

El Consejo también agrega un ejemplo ilustrativo a la NIC 12 que explica como se aplican las modificaciones.

Las modificaciones se aplican a transacciones que ocurren en o después del comienzo del primer periodo
comparativo presentado. Ademads, al comienzo del primer periodo comparativo, una entidad reconoce:

. Un activo por impuestos diferidos (en la medida en que sea probable que se disponga de una ganancia
fiscal contra la cual sc pueda utilizar la diferencia temporaria deducible) y un pasivo por impuestos
diferidos por todas las diferencias temporarias deducibles e imponibles asociadas con:

o Activos por derecho de uso y pasivos por arrendamiento,
o Pasivos por desmantelamiento, restauracion y similares y los montos correspondientes reconocidos
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como parte del costo del activo relacionado;

. El efecto acumulativo de aplicar inicialmente las modificaciones como un ajuste al saldo inicial de las
ganancias acumuladas (u otro componente del patrimonio, segin corresponda) a esa fecha.

I.as modificaciones son efectivas para los periodos anuales de presentacion de informes que comiencen a partir
del 1 de enero de 2023, con aplicacién permitida,

NIC I — Presentacion de estados financieros y Declaracion de practica 2 de las NIIF Realizacién de juicios de
imporiancia relativa - Revelacion de politicas contables

Las enmiendas cambian los requisitos de la NIC | con respecto a la revelacion de politicas contables. Las
enmiendas reemplazan todas las instancias del término "politicas contables significalivas" por "informacion
material sobre politicas contables". La informacion sobre politicas contables es material si, cuando se considera
junto con otra informacion incluida en los estados financieros de una entidad, se puede esperar razonablemente
que influya en las decisiones que los usuarios principales de los estados financieros con proposito general toman
sobre la base de esos estados financicros.

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

El Consejo también ha desarrollado pguias y ejemplos para explicar y demostrar la aplicacion del "proceso de
materialidad de cuatro pasos" descrito en el Declaracion de Préctica 2 de las NIIF.

Las modificaciones a la NIC | son efectivas para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de
2023, aplicacién anticipada permitida y se aplican prospectivamente, Las enmiendas a la Declaracion de
Préctica 2 de las NIIF no contienen una fecha de vigencia o requisitos de transicion.

NIC | = Clasificacion de pasivaes como corviente o no corrviente

Las modificaciones de la NIC 1 afectan (inicamente a la presentacion de pasivos como corrientes o no corrientes
en el estado de situacion financiera y no la cantidad o el momento del reconocimiento de ningtn activo, pasivo,
ingreso o gasto, 0 en la informacion divulgada sobre esos articulos.

Las enmiendas aclaran que la clasificacion de los pasivos como corrientes o no corrientes se basa en los derechos
al final del periodo que abarca el informe, especifica que la clasificacién no se ve afectada por las expectativas
sobre si una entidad ejercerd su derecho a aplazar la liquidacion de una responsabilidad, explica que los derechos
existen si los convenios se cumplen al final del periodo que abarea el informe ¢ introducen una definicion de
“liquidacién™ para dejar claro que liquidacion se refiere a la transferencia a la contrapaite de efectivo,
instrumentos de capital, otros activos o servicios.

Las modificaciones se aplican retrospectivamente para los periodos anuales que comienzan a partir del | de
enero de 2023, con adopcion anticipada permitida. Uf A
o il
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NIC 8 — Politicas contables, cambios en las estimaciones contables v ervores: Definicion de estimaciones
contables

Las modificaciones reemplazan la definicidn de un cambio en las estimaciones contables con una definicion de
estimaciones contables. Segin la nueva definicion, las estimaciones contables son “importes monetarios en los
estados financieros que estdn sujetos a incertidumbre en la medicion”,

Se elimind la definicion de cambio en las estimaciones contables, Sin embargo, el Consejo retuvo el concepto
de cambios en las estimaciones contables en la Norma con las siguientes aclaraciones:

. Un cambio en la estimacion contable que resulie de nueva intormacion o nuevos desarrollos no es la
correcciom de un error,

* Los efectos de un cambio en un insumo o una técnica de medicidn utilizada para desarrollar una
estimacion contable son cambios en las estimaciones contables si no son ¢l resultado de la correccion
de errores de periodos anteriores. El Consejo agregd dos ejemplos (Ejemplos 4-5) a la Guia sobre la
implementacion de la NIC 8, que acompania a la Norma. El Consejo ha eliminado un ¢jemplo (Ejemplo
3) ya que podria causar confusion a la luz de las modificaciones,

Las modificaciones son efectivas para periodos anuales que comienzan a partiv del 1 de enero de 2023 a cambios
en las politicas contables y cambios en las estimaciones contables que ocurren en o después del comienzo de
ese periodo, permitiéndose la aplicacién anticipada.

La Administracion estd evaluando los efectos que tendrd la adopeion de estas modificaciones sobre los montos
futuros informados en los estados financieros consolidados de la Compaiiia. La Administracién  no  espera
ningtin impacto material a los estados financieros consolidados o notas a los estados financieros consolidados
como resultado de estas modificaciones. O
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3. Préstamos de consumo por cobrar

Al 30 de septiembre de 2023 y 31 de diciembre de 2022, los componentes de los préstamos de consumo por
cobrar incluian lo siguiente:

30 de septiembre 31 de diciembre

2023 022
Préstamaos de cousumo por cobrar, saldo de capital impago 169,730,433 169,202,085
Costos de originacion diferidos 2,521,076 1,724,149
Tasas de originacion diferidas (7.091,319) (6,202,043)
165,160,190 164,724,191
Intereses por cobrar 5,664,793 9,090,283
Préstamos de consumo por cobrar 170,824 983 173,814,474
Reserva para pérdidas crediticias esperadas (28,557.904) (32,530,457)
Préstamos de consumo por cobrar— neio 142 267 079 141,284,017

[La duracion contractual al inicio de la cartera de préstamos de consumo fue la siguiente:

30 de septicmbye 31 de diciembre

2023 2022
En el afio 1 345,677 152,493
De 1 a2 afios 1,335,377 1,252,660
De 2-a 3 afios 5,761,897 T.291,657
De 3 a4 aios 20,402,951 24,376,037
De 34 5 afios 109,921 807 124,710,322
Mis de 5 afios 33,057,075 16,031,304
Total 170,824,983 173814474

El movimiento de la provision para pérdidas crediticias esperadas en préstamos de consumo por cobrar 30 de
seplicmbre de 2023 y 31 de diciembre de 2022 es el siguiente:

30 de septiembre 31 de diciembre

2023 2022
Saldo al inicio del afio 32,530,457 47,075,293
Provisitn para pérdidas 10,921,472 9,870,308
Bajas (22,991,215) (35,027,386)
Recuperaciones 8,097,190 10,612,242
Saldo al final del ano 28,557,904 32,530,457

La reserva para pérdidas crediticias al 30 de septiembre 2023 disminuyd $3,972,553 en relacion al 31 de
diciembre de 2022, El monto de la reserva adicional se estimé en funcidn de las condiciones existentes y
esperadas relacionadas con las restricciones de movimiento de duracion, la reapertura de las fronteras y la
economia, la recuperacion esperada del desempefio de la cartera antes de la pandemia y los esfuerzos de ayuda

del gobierno, .
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4. Riesgo de erédito

Riesgo de erédito

La cartera de préstamos de la Compaiiia incluye préstamos de consumo homogéneo, no garantizados, en délares
a clientes individuales con caracteristicas de riesgo de crédito compartido. Estos préstamos a plazos para
consumidores son de tasa fija, pago fijo y amortizacion total durante el plazo de reembolso contractual, La
Compaiiia no tiene informacion razonable y sustentable que esté disponible sin costo o esfuerzo indebido para
medir las pérdidas crediticias esperadas sobre una base de instrumento individual. Por lo tanto, las pérdidas
crediticias esperadas se caleulan sobre una base colectiva dada la naturaleza homogénea de los préstamos
ofrecidos a nuestros clientes.

Los incumplimientos esperados, las pérdidas erediticias después del incumplimiento y la identificacion de
préstamos con deterioro crediticio significativo se calculan sobre una base de grupo esttico. Los préstamos
pendientes se agrupan en grupos estdticos en funcion del estado de morosidad al final del mes. Cada grupo
estitico se evallia con una asignacidn para pérdidas en funcién de los valores predeterminados esperados y la
pérdida en caso de incumplimiento, en funcién del incumplimiento esperado, la amortizacion bruta después del
incumplimiento v las curvas de recuperacién para préstamos que exhiben caracteristicas similares de morosidad.
Un préstamo se considera un préstamo predeterminado cuando alcanza cuatro pagos vencidos, La gerencia no
reconoce como intereses devengados todos aquellos prestamos en los que los clientes terminaron al final del
mes en un grupo de moresidad que alcanza los cuatro pagos vencidos.

El incumplimiento esperado, las bajas brutas después del incumplimiento y las curvas de recuperacion de
pérdidas se basan en datos historicos y se actualizan cada trimestre para reflejar el rendimiento reciente de la
cartera. La pérdida después del rendimiento predeterminado considera las amortizaciones brutas esperadas de
por vida y las recuperaciones de 84 meses, ajustadas por el valor temporal del dinero.

e Los incumplimientos esperados de 12 meses (Etapa 1) se caleulan sobre grupos de préstamos estiiticos
que son actuales o 1 PPD en el momento de la evaluacion.

o  Se determina que un grupo estitico exhibe un aumento significativo del riesge de crédito (Etapa 2)
desde el reconocimiento inicial cuando los préstamos en el momento de la evaluacion son 2 PPD o mas.
La reserva de pérdidas para los activos de la Eiapa 2 se calcula en funcion de la cantidad de
incumplimientos esperados de por vida,

e Cuando se considera que un préstamo tiene un deterioro crediticio (préstamos a 3+ PPD; ver Nota
10.3.2), se reconace una provision para pérdidas igual a las pérdidas crediticias esperadas durante la
vida til restante del activo y los ingresos por intereses se calculan en funcion del importe en libros del
préstamo, neto de la reserva para pérdidas, en lugar de su importe bruto en libros (Etapa 3). Los
préstamos grupales basados en las caracteristicas de riesgo crediticio compartido que utilizan
informacion de riesgo crediticio integral permiten a la Compaiia identificar aumentos significativos en
el riesgo crediticio en forma oportuna de lo contrario serfa posible si cada préstamo se analiza de forma
independiente. Dado que todos los préstamos de la Compaiiia son de un solo producto y exhiben
caracleristicas econdmicas similares v caracteristicas de riespo de crédito compartido, basado en el
estado de delincuencia, la Compania utiliza una sola agrupacion para las determinaciones colectivas de

riesgo de erédito. O g

-90 -



Financiera El Sol, S.A. y Subsidiarias
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La informacidn prospectiva se incluye en el cdleulo de las pérdidas crediticias esperadas para reflejar el impacto
esperado de eventos discretos, tales como cierres de plantas, desastres locales y debilidades macroeconémicas
locales. L.a Compafiia no utiliza puntajes de crédito internos o externos adecuados para informar la
estratificacion del riesgo v, en consecuencia, no puede volver a destacar la cartera como un componente del
célenlo de las pérdidas crediticias esperadas.

La Compaiiia define un préstamo en mora como un préstamo que supera los tres plazos vencidos (un promedio
de 61 dias o mds vencidos). Los préstamos se dan de baja individualmente cuando llegan a siete plazos vencidos
{con un promedio de 181 dias vencidos). Ordinariamente, los préstamos que se dan de baja, pero que alin estin
sujetos a actividades de cumplimiento, son administrados activamenie por la Compaiiia y cualquier cobro
posterior a la cancelacion se trata como un crédito a la provision para pérdidas crediticias durante el periodo
recuperado. Todos los préstamos de la Compaiiia se clasifican como instramentos financieros medidos a costos
amoriizados.

Un préstamo tiene "deterioro crediticio” cuando se producen uno o més eventos que tienen un impacto
perjudicial en los flujos de efectivo futures estimados del préstamo. Los préstamos con deterioro crediticio se
conocen como activos de la Etapa 3. La evideneia de deterioro crediticio incluye datos observables sobre los
siguientes eventos:

« Dificultades financieras significativas del prestatario o emisor;

*  Un incumplimiento de contrato, como un incumplimiento o un evento vencido;

«  El prestamista del prestatario, por razones econdmicas o contractuales relacionadas con la dificultad
financiera del prestatario, otorgando al prestatario una concesion que el prestamista no consideraria
de otra manera,

Un préstamo se considera con deterioro erediticio cuando se otorga una concesion al prestatario debido a un
deterioro en la condicién financiera del prestatario, a menos que exista evidencia de que, como resultado de
otorgarle la concesion, el riesgo de no recibir los flujos de efectivo contractuales se redujo significativamente.
No hay otros indicadores de deterioro. Para los activos financieros donde las concesiones se contemplan, pero
no se otorgan, el activo se considera deteriorado por el crédito cuando existe evidencia observable de deterioro
del crédito, incluida la definicién de incumplimiento (ver més arriba).

Al 30 de septiembie de 2023 y 31 de diciembre de 2022, la Compafiia tenia préstamos pendientes con
concesiones donde existe evidencia de que la concesion ha reducido materialmente los flujos de efectivo

futuros. (/lﬂ),ﬂf‘ h
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5. Transacciones con partes relacionadas

La Compaiiia tiene transacciones importantes con Caribbean Financial Group Inc. ("CFG Inc."), una compaiiia
afiliada registrada en los Estados Unidos con oficinas en Puerto Rico y el Estado de Florida, La transaccion
mds importante es el pago de tarifas por ciertos servicios administrativos que recibe la Compaiiia.

Las primas de seguro pagaderas a CFG Insurance Limited, una compaiiia afiliada de la Matriz, al 30 de
septiembre de 2023 y 31 de diciembre de 2022 descendicron a $7,987,883 y $8,751,155 respectivamente. Estos
montos se incluyen dentro de “otros pasivos™ en los estados consolidados de situacidn financiera adjunto.

La Compafiia suseribié una nota con CFG Finance LLC con una tasa variable a corto plazo la cual el promedio
anual al 30 de septiembre de 2023 es de 1.75%. La metodologia AFR (Tasa Federal Aplicable) es utilizada para
definir la tasa de interés mensual.

Panamé SPV ingresé en una nota renovable pagadera con CFG Investments Limited con intereses de 9.00%,
utilizando fondos de $22.0 millones para para pagar en su totalidad y terminar el Depésito en Linea de Crédito
con Banco Popular de Puerto Rico v Oriental Bank. Veer Nota 8 para mds detalles.

Panama SPV II ingresé en una nota renovable pagadera con CFG Investments WH Limited con intereses de
2.00% en adicion a la tasa de financiacion garantizada a un dia del Tesoro de Estados Unidos (SOFR).

Al 30 de septiembre de 2023 y 31 de diciembre de 2022, los saldos con compaiiias relacionadas se resumen a
continuacion:

2023 2022
Cuentas por eabrar compaibas relaclonadas:
CFG Fimnce LLC ( 1.75% de interés en 2023 y 2022) 15,876,686 75,223,942
CFG Investments Limited (sin inlereses) 9,941,556 8.967947
CFG Holdings Lid (sin infereses) 292,953 -
El Sol Call Center, S.A. (sin intereses) 3,767 3,767
CFG Ine. (sinintereses) 1, 437498 15495276
Ferwilk, S.A. (sin inlereses) 869,520 869,520
CFG Investments WH Limited (sin inereses) 3,315,305 3,315.305
Total cuenins por cobrar compaiias relacionadas 01,737,284 103,875,756
Cunntas por pagar o elros ¥ 8 compaiiing relacionas:
CFG Invesmients Limited (10.49% en 2023 y 6.22% de interés en 2022} 88,516,439 103,619 804
CFG Partmess LP (sin intereses) 300,000 300,000
CFG Investments Limited (sin intereses) : 30,845 39,845
CFG Investments WH Limited (9.00% de inlerés en 2023 y 2022) 46,976,135 45,042,009
Total cunmias por pagar & ottos ya compaiias relacionas: 135832419 149,001,747

Para propositos de una mejor presentacion y ser consistentes, la Compaiia ha reclasificado ciertos balances
al afio 2022 entre las cuentas por cobrar y cuentas por pagar a compaiifas relacionadas.
C.]W\
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Durante el periodo terminado el 30 de septiembre de 2023 y 2022, las transacciones realizadas con partes
relacionadas se resumen a continuacidn:

30 septiembre 30 septiembre
2023 2022

Ingresos:

Ingresos por inlereses 758,744 639,797

Ingresos por servicios administrativos 516432 488,045
Gastos:

Giastos de intereses 14,794,429 13,046,242

Gastos por servicios administrativos 3,994 339 6,800,211

6.  Automdovil, mobiliario, equipo y mejoras

El automévil, mobiliario, equipeo y mejoras a la propiedad arrendada al 30 de septiembre 2023 y 31 de diciembre
2022 consisten en lo siguiente:

Equipo de
nficina y Muohiliario v
computo enseres Mejoras Automdviles Total
Costo
Saldo al 31 de dicienibre de 2022 2407 846 1,440,036 3,211,968 22,995 7082845
Adieioes 38,779 41,687 139483 = 219,949
Saldo al 30 de septicmbre de 2023 2446625 1481723 3351 451 22,5995 7,302,794
Depreciacion aculumada
Saldo al 31 de diciembre de 2022 (1,877,584) (1,202.826) (3,001,098) (22,995) (6,104,503)
Gasto de depreciacion (183,270 [57,764) {144.831) = (385,8635)
Saldo al 30 de septiembre de 2023 (2,060,854) {1,260,590) (3,145,930) (22,995) (6,490,365)
Meln
Saldo al 30 de septiembre de 2023 385771 221,133 205,522 B12.426
31 de dicientbre de 2022 530,262 237,211 210,870 - 978,342
7. Inversion en subsidiarias
Lugary Parte de los inteveses de
: funcionamiento de Ia propiedad de la entidad
Nombre de la subsidiaria Actlividad principal constitucion 2023
CFG Investment Panama S, de R.L, Compaiiia de pasivos limitades Panana 100%
CFG Tnvestment Panama S, de R.L. I Compaiiia de pasivos limitados Panama 100%

o e o
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8. Préstamos pagaderos
Notas senior garantizadas

El 30 de noviembre de 2018, la Matriz emitic $105,000,000 en notas a plazo garantizadas senior ("Deuda
Mezzanine") con vencimiento original el 30 de noviembre de 2023. La deuda Mezzanine esta garantizada por
cicrtos activos de una filial Island Finance — Trinidad & Tobago Limited como parante y garantias y/o intereses
de seguridad en activos de otras subsidiarias afiliadas de la Matriz, incluido la Compaifiia. A la fecha de 30 de
septiembre de 2023, la Compaiiia ha pagado un total de $50,391,000 en capital de la Deuda Mezzanine. Las
notas de la Deuda Mezzanine acumularon intereses al 10.5% anual hasta el 1 de diciembre de 2021 y
posteriormente al mayor de 3.0% o la tasa de oferta interbancaria de Londres (LIBOR) a 6 meses 0 una tasa
alternativa considerando la convencion del mercado prevaleciente (si no se puede usar LIBOR) mds 7.5%, con
una acumulacion méxima anual de intereses del 12.0%. La Deuda Mezzanine también requiere el pago de una
cuota de mantenimiento de $10,000 por mes.

Facilidad de crédito vevolvente y reformulada

El 15 de febrero de 2022, CFG Investments WH Limited, P.A. CFG de la Transaccion Ares (una subsidiaria de
propiedad total de CFG Holdings), suseribié una linea de crédito rotativa senior garantizado $150,000,000 con
Ares Agent Services L.P. ("Facilidad de crédito"), un tercero que proporciona financiamiento para préstamos
en jurisdicciones aprobadas de la Compaiiia.

El 16 de febrero de 2022, los fondos de $22,000,000 de la Linea de Crédito de Ares se utilizaron para pagar en
su totalidad y terminar el Deposito en Linea de Crédito con Banco Popular de Puerto Rico y Oriental Bank. Los
ingresos de $5.9 millones de la Linea de Crédito de Ares se utilizaron para pagar los gastos incurridos en
relacion con el cierre de la instalacion,

Antes del establecimiento de la instalacion de depdsito anterior, CFG Holdings, una sociedad de responsabilidad
limitada de las Islas Caimén, una subsidiaria de propiedad total de la Compaiiia, y sus subsidiarias SPV no
prestatarias activas eran co-prestatarios en un préstamo de $60,000,000 contrato de préstamo revolvente con
Banco Popular de Puerto Rico (“BPPR”, como agente y prestamista) y Oriental Bank (“Facilidad de credito ™).
La Instalacién de Bodega se estructurd el 12 de noviembre de 2019 con un perfodo inicial revolvente de tres
afios y un vencimiento legal el 30 de noviembre de 2024,

Al 30 de septiembre de 2023 y 31 de diciembre de 2022, CFG Holdings cumplia con todos los convenios y al
30 de septiembre de 2023 y 31 de diciembre de 2022 tenia una deuda pendiente de $97,629,787 y $102,779,552.

Bonos priblicos

|
El 24 de junio de 2019, la Compaiiia emitié bonos por un valor nominal de $25,000,000 en la Repablica de
Panami ("Bonos Serie A Panamd"). Los Bonos de Panama Serie A tienen una tasa cupdon de 9.00% y vencen
el 24 de junio de 2024, A partir del 24 de junio de 2022, los Bonos de Panamd Serie A son pagaderos a la par.
El producto de la emision se utilizd para refinanciar el préstamo a corto plazo de $25,000,000 con Prival Bank
("Préstamo a Corto Plazo"). El endeudamiento bajo el Préstamo a Corto Plazo, ascendi6 a $ 25,000,000 y
devengo intereses al 9.0% anual. (M
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El 17 de marzo de 2021, la Compaiiia emitio bonos adicionales ¢n la Reptblica de Panama por un valor
nominal de $25,000,000 (“Bonos Panaméa Sexrie B”). El plazo de los Bonos de Panamé Serie B es de 5 aios
con un eupon de tasa fija de 8.00%.

El 4 de septiembre de 2023, la Compafiia emitié bonos adicionales en la Replblica de Panama por un valor
nominal de $10,000,000 (“Bonos Panamé Serie AO”). El plazo de los Bonos de Panama Serie AO es de 9
meses con un cupdn de tasa fija de 8.00%. Tanto los Bonos de la Serie A comao los Bonos de la Serie B estan
subordinados a la deuda del Deposito en Linea de Crédito existente respecto de los activos de Financiera El
Sol, S.A.

Un detalle de los bonos publicos emitidos y su valor en libros:

30 de septiembre 31 de diciembre
2023 2022
Tmporte emitido 60,000,000 50,000,000
Prima no amortizada 23,795 46,488
Costos diferidos no amortizados (B68,774) (591,893)
Saldo final 59,155,020 49,454 595

Titularizacion

El 28 de julio del 2023, CFG Investment Limited (“Emisor de la titularizacion™), una entidad de exempta del
grupo de Cayman, completo la refinanciacion de la Titulizacion 2023 por un mento de $160,900,000 de notas
revolventes en 4 diferentes clases (“Titularizacion 2023™), Las notas de clase A fueron emitidas por un principal
de $107,100,000, con un cupon de 8.56%, las notas de clase B fueron emitidas por un principal de $24,500,000,
y un cupdn de 10.05%, las notas de clase C fueron emitidas por un principal de $17,200,000 con un cupén de
13.05% y las notas de clase D fueron emitidas por un principal de $12,100,000, con un cupon de 16.80%. En
adicion, las notas de clase RR fueron emitidas por CFG Holding con un principal de $7,300,000.

La titularizacion de 2023 reemplazd la Titularizacion de 2021 que tenia un monto total de capital de notas
emitidas externamente de $185,600,000. Los pagarés Clase A, Clase B, Clase C y Clase D estan garantizados
principalmente por una garantia mobiliaria perfeccionada de primera prioridad en los préstamos revolventes.
Los préstamos revolventes estdn garantizados, en Panama, por un interés beneficiario en un fideicomiso que
posee lag cuentas por cobrar compradas por Panamd SPV, y en cada uno de Curacao, Aruba y Bonaire, las
cuentas por cobrar compradas por cada Prestatario SPV,

Los tenedores de los Pagarés Senior Garantizadas no tienen recurso ante la Compaiiia si los flujos de efectivo
de las cuentas por cobrar subyacentes no son suficientes para pagar todo el capital y los intereses de los Pagarés
Senior Garantizadas, Después de la terminacion del periodo revolvente, las entradas de efectivo se asignardn,
de conformidad con una prioridad contractual de pagos, a las notas de Clase A hasta que se paguen por completo
y posteriormente, a las notas de Clase B, notas de Clase C y notas de Clase D hasta que cada tramo senior esten
totalmente pagados. Se espera que cualquier pérdida crediticia en los grupos de préstamos por cobrar gue
parantizan los Pagarés Senior Garantizados se limite al interés retenido.
o
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Colateral

Todos los activos y/o patrimonio de la Compaifiia estin pignorados en garantia que garantiza tres obligaciones
de deuda distintas:

. Sustancialmente todos los activos de la Compaiiia se pignoraron como garantia prendaria de primer
derecho para asegurar la Deposito en Linea de Crédito al 30 de septiembre de 2023, con Ja excepeion de
los préstamos pignorados como garantia para los bonos de Clase A y Clase B de CFG Investments
Limited.

v Substancialmente todos los activos de la Compaiiia se pignoraron como garantia de segundo derecho para
garantizar la deuda a largo plazo al 30 de septiembre de 2023.

9. Maodelos de valoracion

La Compaiiia determina el valor razonable de sus instrumentos financieros utilizando la jerarquia de valor
razonable establecida en la NIIF 13 Medicion del valor razonable, que requiere que la Compafiia maximice el
uso de datos observables (aquellos que reflejan los supuestos que los participantes del mercado usarian en la
fijacion de precios el activo o pasivo desarrollado en base a la informacion del mercado obtenida de fuentes
independientes de la entidad que informa) y para minimizar el uso de insumos no observables (aquellos que
reflejan los supuestos de la entidad que informa sobre los supuestos que los participantes del mercado usarfan
al fijar el precio del aclivo o pasivo desarrollado en base a sobre la mejor informacién disponible en las
circunstancias) al medir el valor razonable. El valor razonable se utiliza de forma no recurente para evaluar los
activos y pasivos por deterioro o con fines de divulgacién. El valor razonable se define como el precio que se
recibiria por vender un activo o se pagaria por transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre
patticipantes del mercado en la fecha de medicién. Dependiendo de la naturaleza del activo o pasivo, la
Compaiiia utiliza algunas técnicas de valoracion y supuestos al estimar el valor razonable, La Compaiia aplicé
la siguiente jerarquia de valor razonable:

+ Las entradas de Nivel 1 son precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a los que la entidad puede acceder en la fecha de medicitn;

+ Las entradas de Nivel 2 son entradas, distintas de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que son
observables para el activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente; y

+ Las entradas de nivel 3 son entradas no observables para el activo o pasivo.

Las siguientes revelaciones estdn relacionadas con instrumentos financieros que no se miden a valor razonable
en los estados consolidados de situacién financiera de la Compaiia al 30 de septiembre de 2023 y 31 de
diciembre de 2022,

Instrumentos financieros bajo demanda — el valor en libros de los instrumentos financieros bajo demanda,
inclnido el efectivo y las cuentas por pagar y los pasivos acumulacos, se aproxima al valor razonable de estos
instrumentos. Estos instrumentos financieros generalmente exponen a la Compaififa a un riesgo crediticio
limitado y no tlienen vencimientos establecidos o vencimientos a la vista. La Compaiifa clasifica estos activos
y pasivos como Nivel 2, ya que estos son datos observables para la determinacién de los valores razonables.

Préstamos de consumo por cobrar — el valor en libros de la cartera de préstamos de consumo por cobrar se
aproxima a su valor razonable. Las tasas de interés utilizadas para descontar los flujos de efectivo futuros

. g,.fﬂ
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asociados son consistentes con las tasas para préstamos similares a prestatarios con calificaciones crediticias
similares y con vencimientos similares y se revisan frecueniemente para tasas de mercado aproximadas.

Cuentas por cobrar o pagar a compaiias relacionadas — los valores razonables de estos instrumentos se basan
en datos observables y la Compaiiia los clasifica como Nivel 2. Las tasas de interés de estas inversiones estan
en términos de mereado al inicio.

Las siguientes tablas proporcionan informacion sobre el valor en libros v el valor razonable estimado al 30 de
septiembre de 2023 y 31 de diciembre de 2022, de los instrumentos financieros de la Compaiiia que no se
informan al valor razonable en los estados consolidados de situacion financiera adjunto:

013

Valar

Valor en Hbios FiEnRable Mivel 1 Mivel 2 Nivel 3

Activos financloros ) =

Efective y equivalentes de electiva IMNTHTE IINTETE INNTHTR - -
Pristamos por cobrar 170,824,983 VED S5, 600 - 159,654 690
Efective resiningda 15,403,189 15,803,159 : 15,803,189 .
Cuenias por cobrar compaiifas refacionadas 33.554,127 53454,027 - 53,854,127 -
Otras cuenias por cobmr compaiiias relaciomdas 3,176,402 63,176,402 - 63,176,402 -
Pasivos financicros

Cuenlas pox pagar ¥ pasivas acuimiladas 4,551,602 4,551,602 - 4,551,602 -
Préstansos por pagar 50,155,020 50400000 - 0 (1 () -
Cuentas por pagar comparins relacioradas 146,940,841 146,940,841 - 146,940,841 -
(Hras cuenias pos pagar compafiias relacioradss 14,184,821 14,184,821 - I, 184,821 -

iz
Valor %
Valor en Hros FREErlie Wivel 1 Mivel 2 Wivel 3

Activas financieros

[Efeetivn y cquivalenles de efective 9357726 9357726 9357726 - -
Pristamos por cobrar 173814474 192,574,106 - - 192 873,706
Efeetivo restringidn 3,106,955 3,106,955 = 1,106,955 -
Cuientas por eobrar compaiiag relacioaidas 53,201,382 53,201,382 . 51,201,362 -
Oitnis cuentns por cobmr conpaiias elaciomdas 55,291,536 55,291,536 - 25,291,536 -
Poskvos fingmcieros

Cuertas por pazar y pasivos acumaladoes 7,105,145 7,105,145 - 7,105,145 -
Présiams por pagnr d0454, 595 A%, 94,383 v 48,444,558 >
Cuzrgns por pagar compadtias relacionadas 153,279, 64 153,279,064 - 152,279,064 -
Oitrms cuentas por pagar compaiias solaclonatlas 139,845 139,845 . 35,845 -

10. Gestion de riesgo financiero
10.1 Gestidn del capital

La Compailia administra su capital para garantizar que pueda continuar como empresa en marcha mientras
maximiza el rendimiento para el accionista a través de la optimizacion del saldo de deuda y capital. La estrategia
general de la Compafiia se mantiene sin cambios desde 2017.

La estructura de capital de la Compaiiia consiste en el financiamiento obtenido de las compaiiias relacionadas
(como se detalla en la Nota 5) y el patrimonio de la Compaiiia (que incluye capital emitido v ganancias

retenidas). OJ .25
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10.2 Objetivos de la gestion del rviesgo financiero

Debido a la naturaleza de las operaciones de la Compailia, la misma estd expuesta a diferentes riesgos
financieros que pueden amenazar sus objetivos comerciales, por lo que una identificacion proactiva y un
entendimiento de los riesgos significativos que enfrenta la Compaiiia es fundamental para lograr un equilibrio
adecuado entre riesgo y rendimiento, y minimizar efectos adversos potenciales sobre su desempefio financiero,
La gestion y el control de los riesgos de la Compaiiia se basan principalmente en la Administracion y la Junta
de Directores de la Matriz, que es responsable de establecer y conformar la direccion estratégica de la
organizacion, el enfoque comercial y los valores corporativos,

10.3  Riesgo de créddito

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida como resultado de la falta de pago puntual y total de las obligaciones
de un prestatario, o de la contraparte con la que la Compaiiia negocia incumple una obligacién contractual antes
de liquidar un contrato.

10.3.1 Concentracion de viesgo de erédito

La cartera de préstamos de la Compaiiia estd compuesta por un gran niimero de préstamos de consumo de
pequeifios saldos no diferenciados, y no existe una concentracién importante de préstamos para un solo
prestatario. La Compaiia estd expuesta a cambios adversos significativos en la economia local que podrian
afectar adversamente la capacidad de cobro de sus préstamos de consumo por cobrar.

10.3.2  Andlisis de calidad crediticia

La Administracion monitorea la calidad erediticia de sus créditos por cobrar de manera continua, Las ratios
para cada clase de financiamiento por cobrar fueron los siguientes:

30 de septiembre 31 de diciembre
2023 2022
Préstnmos de consuma ¢ intereses por cobrar 170,824,983 173814474
2+ pagos vencidos 29,066,206 23,752,702
&+ pagos vencidos 14,345,370 12,668,618
Total de préstamos de consumo morsos como porcentife de |as cucntas por cobr de intereses 17.02% 13.67%
Provision pani pérdidas credilicias como porcentaje de los préstamos de consumo por cobrar 16.72% 18.72%
Canceluciones netas como porcontaje del promedio de los intereses por cobrar 4.70% S.84%
Morogidad 4+ PPD % de [os préstames de consumo por cobrar B510% 7.29%

Total de 2 + PPD: dos pagos de préstamos vencidos (" 2 + PPD ") se refiere a préstamos con dos o més pagos
programados vencidos después del procesamiento de fin de mes y es un subconjunto de la morosidad contractual
total. Las cuentas 2 -+ PPD incluyen pagos de capital e intereses vencidos.

Total de 4 + PPD: cuatro pagos de préstamos vencidos (" 4 + PPD ") se refiere a préstamos con cuatro o mds
pagos programados vencidos después del procesamiento de fin de mes y es un subconjunto de la morosidad
contractual total. Las cuentas 4 + PPD incluyen pagos de capital e intereses vencidos v sirven como sustitutos
de préstamos vencidos a 91 dias o mas. C:@ N
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Los préstamos de consumo por cobrar tienen un plazo maximo de 88 meses. Los préstamos de consumo por
cobrar a mas de 90 dias vencidos y los intereses devengados ascendieron a aproximadamente 514,545,370 y
$12,668,618 al 30 de septiembre de 2023 y 31 de diciembre de 2022, respectivamente.

L.a Compaiifa considera a un cliente como delincuente contractual al final del mes en ¢l que dos pagos
programados estédn vencidos después del procesamiento de fin de mes.

La siguiente tabla analiza la calidad crediticia de los activos financieros y las reservas por deterioro mantenidas
por la Compaiiia para estos activos:

30 de septiembre 31 de diciembre

2023 2022
Exposicidn miaxima
Valor en libros de cuentas por cobrar 142,267,079 135,533,191
Financiamientos por cobrar
Miveles de riesgo
Rango 1 - Normal o no PPD I 13,976,668 141,219,554
Rango 2- 1PPD 27,782,109 8842217
Rango 3 - 2PPD 8,443,066 5,008,583
Rango 4 - 3PFD 6,077,770 5,175,501
Rango 5 - 4PPD 5,385,486 5,083,065
Rango 6 - 5SPPD 4,728,515 4,409,214
Rango 7 - 6 PPD v mas 4,431,369 3,176,340
Total 170,524,983 173,814,474
Provision para pérdidas crediticias (28,557,904) (32,530,457)
Préstamos de consumo por cobrar— neto 142 267,079 141,284,017

f
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11, NIIF 16 Arrendamientos

La Compafiia mantiene contratos de arrendamiento relacionados con equipos, oficinas y sucursales. La mayoria
de los contratos de arrendamiento de sucursales se ejecutan con plazos de cinco afios y generalmente contienen
opciones para extender de tres a cinco afos. Ninguno de los pagos de arrendamiento de la Compafia depende
de una tasa o indice que pueda cambiar después de la fecha de inicio, aparte del paso del tiempo.

El pasivo de arrendamiento de la Compafiia es de $3,016,967 y $5,008,669 al 30 de septiembre de 2023 y 31
de diciembre de 2022, respectivamente. Este pasivo se basa en el valor presente de los pagos minimos de alquiler
restantes utilizando una tasa de descuento que se determina en funcion de la tasa de interés del incremento de
la deuda de la Compafiia. El activo por derecho de uso era de $2,437,944 y $4,159,205 al 30 de septiembre de
2023 y al 31 de diciembre de 2022. Este activo incluye activos por derecho de uso que igualan el pasivo por
arrendamiento, neto de alquileres prepagos y alquileres diferidos que existian a partir de la adepeion del nuevo
estAndar de arrendamiento,

El movimiento de los activos por derecho de uso por tipo al 30 de septiembre de 2023 y 31 de diciembre de
2022 se presentan a continuacion:

Balance inicinl al 31 de Gasto de Balance Mual ol 30 de

Tipe diclembre de 2022 Adiciones Retiros depreciacion septiembre de 2023
Tidificios 4,159,205 160,269 (1,179.472) w2057 2,437,941
Total 4,158,205 | 60,269 (1,17%.472) 02057 2437 S9dd
Balance fnicial al 31 de Gagto de Balanee final al 31 de

Tipo diciembre de 2021 Adiciones Helirog depreciacidn diclembye de 2022
Edificios 4,842,381 499,466 (18.567) 1,104,075 4,159,205
Total 4,842,381 499 466 (78,56T) 1,104,075 4,159,205

La Compaiifa ha realizado varias elecciones de politicas relacionadas con los activos y pasivos de
arrendamiento. La Compafifa eligié utilizar el paquete de recursos pricticos de transicion, que incluye no
reevaluar conclusiones previas sobre la identificacion del arrendamiento, la clasificacion del arrendamiento y
los costos directos iniciales.

Los contratos de arrendamiento con plazos de doce meses o menos y los contratos de arrendamiento para los
cuales el activo subyacente es de bajo valor no se capitalizan como parte de los activos o pasivos de
arrendamiento y se cargan a gastos scgin se incurren. Ademds, la Compaiiia ha elegido no separar los
componentes que no son de arrendamiento de los componentes de arrendamiento. En consecuencia, cada
componente de arrendamiento separado y los componentes que no son de arrendamiento asociados con ese
componente de arrendamiento se contabilizardn como un solo componente de arrendamiento para fines de
clasificacion, reconocimiento y medicidn del arrendamiento. M
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Nuevo activo por derecho de uso

Balance final sobre activo de arrendamiento
Balance final sobre pasivo de amendamiento
Gasto de depreciacidn

Intereses sobre pasivo de arrendamiento
Financiamiento de flujos de efectivo

Costo de arrendamiento variable

160,269
2,437,944
1,016,967
702,057
182,421
2,127,217
82,747

Los vencimientos futuros de los pasivos por arrendamiento operativo de la Compaiiia al 30 de septiembre de

2023 son los signientes:

2023
2024
2025
2026
En adelante
Total

229,690
936,536
669,327
519,970

3,016,967

12. Litigios

La Compaiiia esta involucrada en litigios en el curso normal de los negocios. La Adminisiracién considera que
la resolucidn final de dichos litigios no tendrd un efecto material adverso en los resultados de las operaciones o

la situacion financiera de la Compariia.

13. Eventos subsiguientes

La Compaiiia ha evaluado los eventos subsiguientes al 30 de septiembre de 2023, para evaluar la necesidad de
un posible reconocimiento o revelacién en estos estados financieros consolidados. Tales eventos fueron
gvaluados hasta el 29 de noviembre del 2023, la fecha en que estos estados financieros consolidados estaban

disponibles para emitirse,

14. Aprobacién de estados financieros consolidados

Los estados financieros consolidados por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2023, fueron aprobados por

la Administracion y autorizados para su emision el 29 de noviembre del 2023.

o ¥k R
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CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
FINANCIERA EL SOL, S\A,
PROGRANMA ROTATIVO DE BONOS CORPORATIVOS
HASTA U5$50,000,000.00

BG TRUST, INC,, socledad panamefia organizada y exlstente de conformidad con las leyes de la Repiblica de Panamd, Inscrita en la
Secclon Mercantll del Reglstro Pablico al Follo No. 444710, debldamente autorizada para ejercer el negotio de Fidefcomiso mediante
Licencia expedida por la Superintendencia de Rancos (en adelante el “Fiduciario”), en cumplimiento de sus obligaciones como
Fiduciario del Fidelcomiso de Garantfa constitutdo originalmente mediante la Escritura Pdblica Mo, 1,460 de 24 de enero de 2013,
reformada por la Escritura Pdblica No. 4,800 del 16 de marzo de 2016 y la Escritura Pablica No. 11,592 del 16 de julio de 2016, y
luego reformada [ntegramente por la Escritura Pablica Mo, 18,147 de 9 de novlembre de 2017 por la Notaria Primera del Clreulto de
Panamd (en adelante el "Fidelcomiso”), por FINANCIERA EL SOL, 5.A., como Fidelcomitente, por este medio expedimos la presente
Certlficacién del Mduclario al 20 de septlembre de 2023, a saber;

1. ElEmisor es Financlera Bl Sol, .4

2. La emlstén fue autorizada mediante Resoluclén SMV No,227-19 del 5 de Junlo de 2019, y modificada mediante
Resoluclon SMVY Mo.508-20 del 27 de noviembre de 2020,

3, El monto total registrado es de hasta Cincuenta Millones de Délores (US$50,000,000,00), emitidos en forma rotativa,
nominativa, reglstrada y sin cupones (el "Programa Rotativo de Bonos”), en el cual se encuentra emitida la Serle A
por el monto de Velnticinco Millones de Délares (US525,000,000.00] y Ia Serle & por el monto de Veinticinco
Millanas de D&lares (US525,000,000,00),

% El patrimonio Fidelcomitido del Fondo Segregado A del Fidelcomiso asciende a US5334,124,439.52,

5 El Patrimonie Fidelcomitide del Fondo Segregado A del Fldeicomise garantiza las sigulentes facllidades crediticlas;

. Contrato de Préstamo suscrito el 30 de noviembre de 2018 y sus posterlores enmiendas, entre
Victory Park Management LLC y otras Instituclones financieras en calldad de acreedores y CFG
Holdings Ltd, en calldad de deudor {gl “Contrato de Préstamo VPC"); y

ii. las Series A v B del Programa Rotativo de Bonos (los "Bonos Garantlzados”), de manera
subordinada.

En virtud de lo anterior, los Beneficlarlos del Fande Segregado A del Fidelcomiso son los acreedores bajo el Contrato
de Préstamo VPCy, de forma subordinada los tenedores registrados de los Bonos Garantizados

G. FEl desglose de la composicldn del Patrimonio Fidelcomitide del Fondo Segregado A es el siputente:

a) Cartera de préstamos de consumo cedida por el Emlsor a favor del Fidudlaro, adjudicados al Fondo
Segregado A, cuyo detalle se lista como Anexo A,

b) Las garant(as, Indemnizaclones, seguros, pagos ¥ demds que respalden o garanticen los préstamos
cedidos al Fondo Segregadao A.

c) Los seguros que cubran los pagos de capital e Interés respecto a los préstamos cedidos al Fondo
Seprepado A.

Apariada Postal 08 |6-00043 Panam Rep. do Panamd « Tok (GO7)103-5008 « Fox: (5072650227 « v bigjonosol.coni
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d) Las cuentas tle depésita, dineros, depdsitos, fondos, cuentas e mstrumentos asoclados a los
préstamos de consume que conforman el Fondo Segregado A,

e) Todos los activos, ganancias de capital, intereses, créditos Ingresos beneficlos, acceslones,
praductos, derechos y acclones que pudieran derivarse de los préstamos de consumo gue
conforman el Fondo Segregado A.

7. El Prospecto Informativo no establece una cobertura requerida,
La presente certificacion ha sido emitlda en la cludad de Panamé, Reptiblica de Panamd, e! dia 30 de octubre de 2023

BGE Trust, Inc., a titalo fiductario
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Financiera El Sol, S.A. y Subsidiarias
__Programa Rotativo de Bonos Corporativos

Frograma de chrpmalhmg Ratative (nueva emisidn)
Perspectiva
Significado de la clasificacion

Emisiones de mediano y largo plazo: Categoria A. Emisiones con buena calidad credilicia, Los factores de proteccian
san adecuados, sin embargo, en periodos de bajas en la aclividad econdmica los riesgos son mayores y mas variables.

Con el propdsilo de diferanciar las callfcacionas damesticas da las intamacionalas, sa ha agregado (PA) a la calificecidn para indicar que se reflere sélo a
emisoresamisianes de cadelor domesteo a efocluarse sn el mercado panamefio. Eslas categorizacions s podrdn ser complemantadas si comespondiess,
mediante los signos [+-) mejorando o desmejorando respectivaments 1a clasificacion alcanzada enta (as calegorfas A4 y B.

La informacidn empleada en ks prasente clasificacidn proviens de fuantes oficiales; sin embarme, no garantizamas ta confiabilidad o integridad da la misma,
porfo que no nos hacemas responsables por algln emor U opisidn por el vso de dicha informacion. La clasificacidn olorgadd o emitida por PCR constiluyen
una evaluaciin sobre 6l esge invalusmada y una opinkin sabre la calidad creditica, y e misma no implica recomendasion para comprar, vender o maniener
un vadar; ni una garantia da pago de este; nf estabiidad de su praclo y pusde estar sufela a actualizaciin en cualquier momanto. Asimismo, fa presants
WHMasMﬂmm;mﬂaMaMMMpwmammhm,

Emsanh%nmmeﬂmsﬁmp%ﬂnmhpﬂg&mmmmf‘ Lratingsp pals himl), donda se pusde consuitar
adiclkanalmante documentos como of eddipe de conducia, la mafbdologla de clasificacion rospachiva yhgefusilﬁcad:nﬂ_sj wigantas.

Racionalidad

PCR asigna la calificacion de "paA™ al Programa de Bones Gorporalivos Rotalives de Financiera El Sol, S.A., con
perspectiva ‘Estable’ con estados financieros al 30 de junio de 2023. La calificacion se fundamenta en una cartera de
préstamos personales sin colateral que ha generado beneficios hasta la fecha como resultado de una mejora en la
eficlencia operativa por la estrategia comercial implementada, sin embargo, la cartera mantiene niveles de morosidad
elevados que le obligan a provisionar fondos. Por (ltimo, se loma en cuenta el respaldo de grupo econdmico CFG Holdings
que ha ampliado el capital y mejorado ligeramente la solvencia.

Perspectiva
Establa

Resumen Ejecutivo

Enfoque de riesgo moderado en la colocacion de craditos: A la fecha de analisis, la carlera de préstamos presenta
un aumento interanual del 3.8%, ademds, presenta un indice de cartera vencida del 8.90%, mejorando ligeramente con
respeclo al periodo anterior. Este indice representa préstamos con cualro o mas pagos vencides y, aunque se considera
un nivel elevado, se explica por el segmento al que se difge v se espera que conlinde la mejora al cambiar a un enfogue
mas conservador para la colocacion de nuevos préstamos. Por Ollimo, cuenta con provisiones que cubren en 1.86 el saldo
de la cartera vencida, provisiones que se han reducido por liberaciones realizadas a los créditos que se consideraban
Irrecuperables.

Mejora en la eficiencia que Impacta en los resultados: En el primer semestre de 2023, se registran beneficios producto
de una mejora en la eficlencia en sus gastos generales y adminislrativos por su estrategia nueva estrategla comercial,
pasando a representar el 55.3% de los ingresos, una reduccidn de 3.7 p.p. Eslo-a pesar de haber Incrementado el gasto
por provisiones para pérdidas esperadas y gastos por intereses que se originan del programa de bonos y cuentas por
pagar a compafiias relacionadas. De esta forma se obtiene un margen neto de 11.7% que supera al abtenido el periodo
anterlor. Por lo que se espera que las estralegias de mejora de eficlencla implementadas le permitan obtener beneficios

al finalizar el periodo. M



Ajustados indicadores de rentabilidad: A pesar de haber abtenido beneficios al cierre del primer semestre, &l anualizar
los resultados se obtiene un resullado ajustado que impacta en los indicadores de rentabllidad anualizados, presentando
indicadores ROAA y ROAE que se aproximan a 0.0% como resullado de las pérdidas obitanidas duranle el segundo
semestre del periodo anterior. Sin embargo, serd necesarlo evaluar los resultados que se puedan obtener durante el
segundo semeslre para concluir sobre |a rentabilidad del periodo.

Reduccion en niveles de liguidez: A la fecha de andlisis se observa una disminucion en las disponibilidades (-78.5%)
como resultade de realizar adelantos a sus compafias relacionadas con las que mantiene transaccicnes significativas,
de forma gue se obtiene un indicador de liquidez inmediala de 21.1% por debajo al obtenido el periodo anterior (99.5%).
Lo que podria sugerir la necesidad de oblener recursos en el corlo plazo ya sea de su operacion o de financiamiento
adicional.

Mejora en los niveles de solvencia como resultade de ampliacion de capital: A junio de 2023, ¢l patrimonio de la
entidad reflejd un considerable incremento interanual produclo de capital adicional pagado por un aporie exlraordinario
realizado por el Grupo CFG Holding de $. 7.0 millones. Por su parte, el pasivo también aumenta, aunque en menor
proporcién, por financiamiento recibido de compaiilas relacionadas. De esta forma, se obliene un indicador de
apalancamiento de 3.68 veces ligeramente inferior al presentado en la comparacidn interanual (3.85 veces). De forma
que se observa que el financiamiento ha provenido principalmente de terceros y es el comportamiento esperado por el
lipo de negocio al que se dedica. Por Gllimo, se espera que la generacion de resultados le permita fortalecer su posicién
patrimanial en proximos periodos.

Respaldo del grupo: Financiera El Sol, S.A., perlenece a CFG Partners L.P. (CFG o la "Holding”), la cual fue adquirida
an el 2018 en su tatalidad por un consorclo liderado por BayBoston Managers. BayBoston es el patrocinador de un grupo
de Inversores que incluyen, pero no se limita a Insigneo Financial Group, the Elias Group, Viclory Park Capital, Amzak
Capital y M&A Capital. Algunas de las entidades operacionales de CFG cuentan con 40 afios de existencia, siendola mas
anligua la entidad de Sint Maarten, vy teniendo la de Financiera El Sol, S.A. mas de 37 afos de existencia. CFG
actualmente opera en mas de 55 ubicaciones a través de Panama y el Caribe.

Factores Clave

Factores que pudieran mejorar la calificacien:
®  Reducir los niveles de morosidad y crecimiento de la eartera de créditos con buena calidad credilicia,
e Crecimiento sostenido en los ingresos por intereses manteniendo un margen financiero adecuado,
+ Mejora en el nivel de endeudamiento con el fortalecimiento del patrimonio.

Factores que pudieran desmejorar la calificacién:
« Tendencia al alza en sus indicadaores de morosidad v &l incumplimiento de sus estrategias de cobros.
e Desmejora en niveles de apalancamiento.

Limitaciones a la calificacién

¢« Limitaciones encontradas: Mo se encontro limitacion alguna en la informacion enviada.
Limitaciones potenciales: (Riesgos Pravisibles): I} Que los elevados niveles de las tasas de inlerés de palitica
monalaria de la FED incrementen el costo financiero del crédilo, impactande en la colocacion de préstamos y
afeciando el dinamismo de la economia. Aunado a |os altos niveles de inflacian que puedan afeclar la capacidad
da pago tanto de comercios como consumidores.

Metodologia utitizada
La opinién contenida en el informe se ha basado en la aplicacion de la metodologia para Clasificacion de Bancos e
Instituciones Financieras vigente del Manual de Clasificacion de Rigsgo aprobado por &l Comilé de Melodologias con
fecha 09 de noviembre 2017. Asimismo, se usd la metodologia para Clasificacion de riesgo de instrumentos de deuda de
corto, mediano y largo plazo, acciones preferentes y emisores aprobado por e Comité de Melodologias con fecha 08 de
noviembre de 2017,

Infoermacién utilizada para la clasificacién

» Informacion financiera: Estados Financieros al 30 de junio de 2023 y 2022,

+ Riesgo Crediticio: Detalle de la cartera, concenlracidn, valuacion y detalle de carlera vencida.

+ Riesgo de Mercado: Detalle de inversiones y dispanibilidades.

« Riesgo de Liguidez: Estructura de financlamiento, modalidad de los depdsitos, detalle de principales depositantes y
detalle de emisiones.

Riesgo de Solvencia: Reporte de capitallzaciones y solvencia.

Riesgo Operative: Informe de Prevencion de Blangueo de Capilales.

« Emisién: Prospecto preliminar del nuevo programa de bonos por $. 50 millones. G W :




Hechos Relevantes

s EIB de julio de 2022, Financiera El Sal, S.A., comunicd que el pasado 5 de julio de 2022 al sefior Glan Carozzl fue
designado como nuevio Director de dicha entidad en reemplazo de Oriol Segarra.

e El1 dafebrero da 2023, Financiera El Sol, 5.A. anuncia &l clerre de 12 de sus sucursales tras el Plan de Eficiencia
implementado para enfocarse en canales lecnoldgicos que le permitan ser mas eficientes en la prestacion de sus
senvicios.

s El 2 de marzo de 2023, Financiera El Sol, 5.A. anuncid mediante Reunidn Exfracrdinaria de Junta de Accionistas
nombrar a Guslavo A, Uceda-Velez como Direclor y Tesorero de |la Socledad en reamplazo de Jose Gonzdlez,

s« EI9 de mayo de 2023 la Superintendencia del Mercado de Valores aprobd la solicilud de Financiera El Sol, S.A para
un cambio en las condicionas de la amisian, en las que la razdn de apalancamienio no puede ser mayor a 4.5 vecas
{(entarlormente 3.5 veces) hasta el perodo que termina &l 31 de diciembre de 2024,

Contexto Econdmico -

Segiin proyecciones del Banco Mundial, se espera que la economia panamena crezea un 5.7% en el 2023 y un 5.8% en
al 2024, demostrando la continua recuperacion posterior a la pandemia como resullado de un eficiente esqguema de
vacunacian y las inversiones realizadas, asi como el incremenlo en las exporlaciones que presentan una variacian
interanual al primer semestre de 4.4%. El crecimiento se vera impulsado por el sector de servicios, encabezado por el
comerclo mayorista y minorista, asi cormo serviclos de lransporte, almacanamiento y comunicaciones. Adicionalmente, se
observa un buen desempefio en los sectores de conslruceion, Industria manufacturera y mineria,

Sagin la dltima informacion publicada por el INEC, en las cifras estimadas al clerre de 2022 las aclividades econdmicas
que mas contribuyen al PIB son actividades de comercio al por menor y por mayor (19.8%), seguide de actividades de
construccion (13.2%); transporte, almacenamiento y correo (11.4%) y actividades financieras y de seguros (6.3%). En
cuanto a las aclividades que mayoras incrementos presentan estan el comercio al por menor y por mayor, v la reparacion
de vehiculos de motor y motocicletas por B/, 2,031.5 millones (+16.3%); construccion por B/, 1,508.7 millones (+18.5%)
la cual fue de las mas afectadas por la pandemia; v fransporta, almacenamiento y carreo por B/, 1,007.5 millones (+13.7%).
En general, se observa como la mayoria de las aclividades ha incrementado, lo gue contribuye a un crecimiento del PIB
que se aproxima al 10.8% con respecto al perlodo anterior,

Panama presenta varios retos entra los gue destacan |a baja escolaridad y la elevada tasa de desigualdad y pobreza que
s@ espera que disminuya hasta el 2025 conforme se recuperan los mercados laborales, Asimismo, el periodo 2022 carrd
con una tasa de desempleo de 9.8% que atin se presanta rezagada con respeclo a perodos previos a la pandemia. Por
su parte, la inflacidn se aproxima a 3.3% en el 2023, siendo una de las mas bajas de la regién y afectando principalmente
a los hogares mas vulnerables, aungue con un impaclto moderado.

En cuanlo al desemperio dal sector bancario, sa presenta un incremanto inleranual al primer semestre de 2023 en los
craditos de consumo de 5.3%, destacando la variacion de los creditos para construccion de 1.2%, siendo positiva por
primera vez desde el 2018. Adicionalmente, los aclivos crecieron a un ritmo interanual de 4.1% mientras los depdsilos
incremeantan en 2.1%. En cuanto a las utilidades acumuladas, se cbserva una considerable alza interanual de 51.2%
debido a la evolucion del margen financiero, al crecimiento sostenido de la carlera de créditos y la reduccidn de las
provisiones conforme ze reducen los riesgos derivados de la pandemia. Par dltimo, se observan tasas aclivas para tarjeta
de crédito en niveles maximos histdricos con un promedio de 20.7% a junio 2023, mieniras gue |as tasas para préstamos
personales, aulo y vivienda han venido incrementando desde el periodo anterior,

Asimismo, el cambio en la politica monetaria de Estados Unidos causo que la reserva federal (FED) tomara medidas para
conlrolar la inflacion, un efecto obsarvado en la mayorfa de los bancos centrales de la region latinoamericana y el caribe,
lo que llevd a un aumento de las tasas de interés a un ritmo mayor al observado en la Gllima década. De este modo, |a
reserva federal comenzo el afio 2022 con tasas de interés de 0.25% v, a julio de 2023, estas ascienden a 5.50% siendo
la tasa de interés més alla gue se ha visto desde el 2008, Se espera que las tasas se mantengan elevadas hasta el afio
2024, Es importante destacar que eslas variaclones pueden afectar el dinamismo en el sector econdmico, dificultando el
acceso a crédito para personas y empresas, asi como reducir las actividades de inversion y la generacidn de empleo,
moderando el desempefio de la economia.

El canal de Panama ha sido un punto de comercio internacional importanle que contribuye slgnificativamente al PIB
panameiio, ¥ se absarva un incremento en los liempos de espera por la mayor demanda conforme se aproxima &l fin de
afio, aunadao a la sequia que ha afeclado el pals y que se ha visto acrecenlada por el fendmeno "El Nifio", registrando
entre un 30-50% menos lluvias que el promedio. Como medida para controlar esta situacidn, 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 Gitimo, el incremento en los tlempos de espara vy 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 panameria mantiene proyecciones de crecimiento adecuadas, destacando la

recuperacion en el seclor de servicios y comercio al por mayor y por menor. Ademas, presanta una Inflacidn maoderada

en comparacion a la regidn producto de mantener un tipo de cambio estable con el délar estadounidense. Por Oltimo, se

podrian presentar retos por la sequia que ha afectado sl canal de Panama y comunidades [ocales, asi como las elevadas

tasas de politica monetaria que podrian afectar el dinamismo econdmico. ﬂ{_\
@



Panorama Internacional

Segdn las Parspeclivas econdmicas mundiales del Banco Mundial, en su edicién mas reclente a junio de 2023, se
pranoslica una desaceleracitn del crecimianto global desde 3.1% en 2022 hasla 2.1% en 2023, producto de la aila
inflacion, politicas monetarias restrictivas y condiciones crediticias mas limitadas; mieniras que para 2024 se prevé una
ligera recuperaciaon, alcanzando una iasa de crecimiento de 2.4%. Se eslima un crecimiento en [a region de Asla oriental
y el Pacifico a medida que China avance en la reaperiura econdmica y genere una recuperacion y mejores perspectivas
de crecimiento en olras economias. Por otra parle, se espera un crecimiento moderado en |as otras regiones debido a la
escasa demanda externa, las severas condiciones financieras mundiales y la Inflacidn, que frenaran la actividad
SCONOMIcE,

En 2022, la inflacion presiond a la mayoria de las economias del mundo, donde la mediana de la inflacidn global superd
el 9% en la segunda milad del afio, alcanzando su nivel mas allo desde 1995. En las economias emergentes y en
desarrollo (EMDEs), ésla aleanzd casi el 10%, el nivel més allo desde 2008; mientras que en las economias avanzadas
un poco mas del 9.0%, 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 &l efecto rebote posterior a la crisis sanitaria de 2020,
asi como los impactos retardados de las politicas macroecondmicas aplicadas, Mientras que, por &l lado de la oferta, la
ascasez de productos basicos, profundizada por la Invasion de Rusia a Ucrania contribuyd sustancialmente al incremento
del precio de la energla y los alimentos. La inflacion atn se manliene por encima del objetivo de los bancos cenlrales en
la mayaria de las economias. Aabril de 2023, la mediana de la inflacion global aln se mantenia en 7.2% respecto a abril
de 2022, pero por debajo de su punto méas alle de 9.4% en julio de 2022,

En ese sentido, se espera que para 2023 la inflacion se modere, pero ain sera un factor determinante que sumado a las
demés condiciones adversas que enfrenia la economia global, provocaran una ralentizacian del crecimiento econdmico.
Se prevé que la Inflacidn mundial s8 manlenga por encima de su promedio 2015-2018 y adn por un periodo més largo de
lo que se eslimaba a Iniclos de 2023. A pesar de la mejora evidenciada en la eadena de suministro y la reducclion en los
precios de la energia, la demanda sigue determinando los altos niveles de inflacidn, aunque también la capacidad de la
oferta podria representar algunos inconvenientes para reducir los niveles de inflacion global.

Para la region de América Latina v el Caribe, se estima gue el crecimiento econdmico podria disminuir desde un 3.7% en
2022 hasta 1.5% en 2023. Un crecimiento mas debil de las economias avanzadas afectara a las exportacicnes de esas
economias, en canjunto con pollticas monetarias restrictivas y la persistencia de inflacidn interna aun elevada podrian
impedir la flaxibilizacion de las condiciones financieras para lograr una mayor recuperacion economica. En Centroamérica
se estima que el crecimiento econdmico se modere desde el 54% de 2022 hasta un 3.6% en 2023. Se espera que el
rilmo de crecimiento de las remesas sea mas lanlo, pero manteniando una buena dinamica soportada en un mercado
laboral mas aclivo en Estados Unidos y que las aclividades de lurismo contribuyan a la actividad econdmica en 2023,
Panama lidera el crecimiento de la region apoyado en las exporlaciones de serviclos y la inversidn; mienlras que en El
Salvador el crecimiento se moderaria, pero alcanzaria adn niveles superioras al crecimienta histérico promedio. For otra
parte, Ia inflacién en la regidn atn se mantiene alta, principalmente en Honduras y Nicaragua, motivada por el aumento
en los precios de los alimentos. Adicionaimente, tanto Guatemala como Costa Rica proyectan un crecimiento mas
moderado respecto a 2022; mientras que en el Caribe, Repiblica Dominicana estima un crecimiento de 4.1% (4.9% en
2022), impulsado en buena medida por un fuerte crecimiento de las exportacicnes.

El endurecimianto de la politica monetaria en Estados Unidos, al incrementar las tasas de interés por medio de la FED
como respuesta a la alta inflacidn, plantea fuertes relos a las economias emergentes v en desarrollo, Por una parle, se
afectan a las exportaciones de estas economias hacia Eslados Unidos al ralenfizar su dinamica comercial y, por otro lado,
s& 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 dirlgian hacia un camino de vulnerabilidad vy
dadas las presiones econdmicas globales es probable que la sostenibilidad fiscal se erosione atn 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 madidas de los gobiermos para proleger a las poblacionss més vulnerables por medio de subsidios y recortes a los
impuestos de consumo han tensado adin més los presupuestos fiscales de muches palses que ya cuentan con elevados
niveles de deuda piiblica, Io cual restringe ain mas el acceso a los mercados linancieros internacionales.

Finalmenle, el cambio climético plantea relos adicionales a los palses con dependencia de las aclividades de agricultura
y mineria, principalmente en Centroamérica y el Caribe. Fendmenos como El nifio y La nifia pueden llegar a causar
sequias e inundaciones y que en conjunto con la infraestiuclura inadecuada profundizan los efecles de los desasires
nalurales, En el mediano y largo plazo, se estima gue estos eventos puedan influir directamente en los niveles de
desarrallo y crecimiento econdmico de los pajses de la regidn al afeclar a sus principales seclores e industrias e impactar
an su productividad.

Contexto Sistema

El Centro Bancario Internacional (CBI) esid conformado por todos los bancos clasificados segun el lipo de licencia:

general, internacional o de representacion. Los bancos de licencia general forman e Sistema Bancario Naclonal (SBN),

que estan subdivididos en banca oficial y banca privada (banca panameiia privada y banca exiranjera privada). Para el

primar semastre de 2023, el CB! estuvo conformado par un total de 67 bancos, de los cuales 42 son de licencia general,

15 de licencia internacional y 10 son de licencia de representacion. .
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En |a actualidad, el sistema bancario panamefio esia conformado por 42 bancos de licencia general. Es decir, aguellos
que estan autorizados para llevar a cabo su nagocio de banca en cualquier parte de Panama y el exterior. En cuanto a
los bancos de licencia internaclonal, son 15 bancos los que tienen la facultad de dirigir transaccionas en el axterior desda
una oficina en Panama. Al conjunlo de estos dos se les conoce como el Centro Baneario Internacional (CBI). Las
caracteristicas de Panama incluyen la ausencia de un Banco Central y de una autoridad monetaria, y el uso del ddlar
norleamericano 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 vy sistemas financieros del mundo.

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

Por olra parte, el lotal de la cartera crediticia se situd en Bl. 85.251 millones, aumentando en 6.7%, como resuliado de un
mayor aumeanto en los créditos en el extranjero (+8.4%) que en los créditos locales (+5.8%). Asimismo, con respecto a la
calidad de la cartera del CBI registra un Indice de mora de 4.1%, en donde al 1.6% representa alrasos de mas de 30 dias,
por lo que, el indlce 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 resallar, que se prevé gue durante el transcurso del afio 2023 |a calidad
de los activos de CBI continte controlada con una adecuada cobertura de reservas sobre préstamos morosos o vencidos,
En cuanto a las ulilidades 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 respeclo al periodo anterior de (+51.2%). Se vio impulsada
esla variacion principalmente por el incremenlo en la cartera de crédilps que impactd en la evelucion del margen
financiero, ademas, de la adecuada gestion en la calidad de activos, asl como en el adecuado control en los gastos. Se
pueda observar que el sislema financiero muestra una resiliencia sdlida mostrando adecuados niveles de liquidez,
estables niveles de solvencia y una mejora en los indicadores de rentabilidad, sin embargo, es necesario seguir
manitoreanda el comportamiento de dichos indicadores con el fin de asegurar |la estabilidad del sistema financiero ante la
situacian actual de la economia panamefia.

Andlisis de la institucién

Reseia

Financiera El Sol, 8.A, es una socledad andnima debidamente constiluida de conformidad con las leyes de la Repliblica
de Panamd, segln consta en la Escrilura Piblica No.7419 del 13 de julic de 1985, de la Notaria primara del circuito de
Panamé, inscrita al Folio 152468 de la seccidn Mercantil del Registro Pablico de Panama,

La Compaiiia se dedica principalmente a otorgar craditos personales sin garantia an la Repiblica de Panama, fus
auforizada para ejercer la acfividad financiera mediante la licencia de Empresa Financiera otorgada por la Direccidn de
Empresas Financieras del Ministario de Comercio e Industrias mediante la resolucion No. 15 dal 24 de sepliembre de
1985 y estd reglstrada conforme a la Ley No. 42 de 23 de julio de 2001, segin enmienda. Estd ubicada en la Republica
de Panama, con oficinas administrativas an Via Espana y Calle 52, Edificio Avesa, local 3, Planta Baja, Cludad de Panama.

El emisor es un sujeio obligado de conformidad con lo dispuesto en la ley 23 del 27 de abril de 2015 que adopla medidas
para prevenir el Blangueo de capilales, el financiamiento del terrorismo v el financiamiento de la proliferacion de armas
de deslruccion masiva, supervisado por la Superintendencia de Bancos de la Repablica de Panama y la Direccion General
de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias en lo que respecta a su operacidn como financiera.

Financiera &l Sol S.A., forma parte del grupo financiero internacional CFG Partners L.P. (CFG o la "Holding") dedicada
princlpalmenta al financlamiento de consumo a lravés de préstamas parﬁunalas an Panama y @l Caribe. CFG cuenta con
operaciones en Panama, Trinidad & Tobageo, Aruba, Curazao, Saint Maarten, Bonaire y Puerto Rico. Su casa Malriz se
encuentra ubicada en San Juan, Puerlo Rico con oficina Corporativa en Aveniura, FL, La Compafila manliene
fransacciones significativas con partes relacionadas, que estan sustancialmente dirigidas y autorizadas por la Holding.

El emisor es una subsidiaria 100% propiedad de CFG Holdings Lid., una sociedad organizada de conformidad con las
leyes de las Islas Caiman. CFG Holdings Lid., es a su vez, una subsidiarla 100% propledad de CFG Partners Holdings
L.P., una sociedad de responsabilidad limitada organizada de conformidad con las leyes del Eslado de Delaware de los
Eslados Unidos de América. A su vez, CFG Partners Holdings L.P. es subsidiaria 100% propiedad de CFG Partners L.P.
una socledad organizada de conformidad con las leyes de las Islas Caiman. Asimismo, el emisor cuenta con dos
subsidiarias: CFG Investments Panama SRL y El Sol Call Center.

Gobierno Corporativo

PCR afeclud un analisis respecto a las pracilcas de Goblerno Corporativo de Financiera El Sol, S.A., y observd que &l
capital aulorizado es de USE 500,000 dividido en 50,000 acciones comunes con valor nominal de US$ 10 cada una, Para
la facha de andlisis el emisor lo conforman 15,000 acciones comunes con un valor de $10 cada una, lotalmente pagadas
y en propiedad de CFG Holdings Lid. Por su parte, el emisor no cuenta con accienes en tesorerla ni mantiene valores en
circulacion consistentes en derechos de suscripcion ni convertibles.



Acgloflstas ; ] ! : Rarticipacion )
CFG Holdings, Lid. 100.00%

Total 100.00%
Fuente: Financlera ol Sol, 8.4, | Elabarasldi PCR

Direatorio Financiara El Sal SIAT

Nombre Cargo Junta Diractiva Cargo Ejecutive

Cancapcidn M. de Grimakdo Prasidanie/Directora Gerente de Pals Panams

Gustavo A, Uceda-Vélez Tesorero / Director

Gian Caroezi Director

Américo Alvarado Diraclor

Angel Guera Secretario Directer dal Departamento de Cobros
Orquidea Murllo Subsecretaria

Juan Carlos Magallon Subsecratario

Fuenie: Financiers e Sol, S.A. f Elaboracion: PCR
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Responsabilidad Social Empresarial

Financiera El Sol, 5.A., cuenta con dos programas de responsabilidad social corporativa. El primero, Deportes con Amar,
provea ayuda a las escuelas con recursos dedicados a |os deporles para que estos sean incluidos en los programas de
educacian. Este evenlo se celebra anualmente en todos los paises donde tiene presencia la empresa. El segundo, Beca
Universitaria, se enfoca en ayudar a estudiantas saleccionados cubriendo todos sus gastos educativos. Ademas, sa
trabajan iniclativas mensuales que impactan diferentes grupos de necesidad dentro de la comunidad panamefia. Por
ejamplo, Iniciativas con organizaciones ambientales, de nifios, mascolas, ancianos, haspitales, elc,

Grupo Econdmico

Financlera El Sol, S.A. partenece al grupo previamente denominado Caribbean Financial Group (CFG), la cual fue
adquirida en el 2018 en su totalidad por un consorcio liderado por BayBoston Managers. BayBoston es el patrocinador de
un grupo de inversores gue incluyen, pero no se limitan a Insigneo Financial Group, the Elias Group, Victory Park Capital,
Amzak Capilal y M&A Capital. CFG cuenta con 40 afios de experiencla y aclualmente opera en mas de 55 ubicaciones a
fravés de Panama y el Caribe.

Operaciones y Estrategias

Operaciones

Financiera el Sol, S.A., se dedica principalmente a otorgar créditos de consumo. Su misidn es simplificar el procase en la
otorgacidn de préstamos para agilizarlo v hacerlo més accesible. Asimismo, a junio de 2023, Financiera el Sol, S.A. cuenta
con un total de 23 sucursales, tras el cierre de 12 sucursales como implementacidn de su Plan de Eficiencia considerando
la ublcacidn geografica v al rendimiento. Por Gitimo, cuenta con 138 empleados que se distribuyen en sus diferentes
sucursales.

Estrategias corporativas

La esirategla de Financlera El Sol, S.A,, es satisfacer las necesidades de liquidez de su base de clientes, operando como
el prestamisia de la comunidad localizado en ubicaciones convenientes. A corlo plazo, Financiera El Sol, S.A. llene como
estrategia continuar abriendo nuevos Incales express y recapturar clientes que han repagado su préstamo anterior por
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medio del reenfoque en las campanas de ventas y telemarketing. Asimismo, planean mejorar su sislema en linea para la
solicilud de préstamos y asl maximizar su polencial. También contempla el lanzamienio de una aplicacidn mavil donde el
cliente va a enconirar la informacion de su préstame, De igual manera, espera Incremenlar su base de clienfes
pensionados de! gobierno y clientes que estan justo por debajo de |la edad de calificacion de pensian. Por su parle, para
los clientes de perfil allo, se les estara ofreclendo un nuevo producto que les permitird obtener préstamos de montos mas
grandes. A largo plazo, Financiera El Sol S.A. espera y tiene como estrategia ser la principal opcion en la concesion de
prastamos personales de consumo, tenfendo mayor penetracion en los mercados que opera y accesibllidad a sus clientes
mediante sus localizaclones convenientes.

Adicional se disefiaron las siguienies esfrategias de negocio post pandemia, programa de refinanciamiento,
reslrucluracion yfo acuerdo de pago para clientes acogidos al programa de maratoria acorde a la ley 156, creacion de
programa "Customer Online Account” para mejora de eficiencia en ventas digitales, aplicacion movil para solicitud y pagos
de préstamos de forma digital, mejora en canales de comunicacidn en redes sociales con clientes y estralegia para mejorar
canales de pago incluyendo nuevos cddigos de empleo. A la fecha de andlisis mantienen estrategias de cobro proactivas
incluyendo una unidad centralizada de cobros con esfuerzos digitales multicanal y visitas presenciales para maximizar el
contacto con el cliente.

Por dltimo, el Holding desea potenciar su cracimiento en Panama, por lo que tiene el objetive de incrementar su operacion
en el pais a través de la Financiera como parte de su plan estratégico en un periodo de 5 enos. Esto lo conseguiran
aumentando. su base de clientes con un plan de marketing enfocado y un nuevo canal de venta con promotores
independientes.

Productos
La principal actividad del Emisor es el otorgamiento de facilidades crediticias de consumao bajo la modalidad de préstamos
sin colateral o garantia con y sin descuento directo, la cual constiluye su principal activo,

Posicion competitiva

La compafila se diferencia de su compelencia a través del olorgamiento de préstamns de consumo sin ningdn colateral,
mientras que olras compaiiias solicitan algin tipo de garantia para obtener un préstamao. Asimismo, la papeleria necesaria
para |a solicitud de un préstamo es baslca. Adicionalmente, |a solicitud del financlamiento es rapida, por lo gue los clientes
pueden obtener el dinero solicitado el mismo dia si entregan la papeleria completa. De igual manera, no existen
penalidades por pagar el préstamo antes de la fecha establecida y la cantidad dal préstamo, asl como las mensualidades
para su repago son de acuerdo con un analisis de la capacidad y habilidad de repago del clienle. Al 30 de septiembre de
2023, el sistema financiero se encusntra compuesto de 186 financieras’.

Analisis Financiero

Activos

A junio de 2023, los activos de Financiera El Sol, S.A., totalizan 5. 290.4 millonas, lo que representa una variacion
interanual de §. 23.1 millones (+8.6%). Esto como resultado de un aumento en las cuentas por cobrar a compaiiias
refacionadas de $. 27.1 millones (+29.8%), asl como un aumento an la cartera de préstamos neta de 5. 5.7 millonas
(+4.1%) que a su vez se debe a |la mayor colocacion de préstamos y menores provisiones como resullado de sus
esfimaciones de riesgo y condiciones econdmlicas acluales, a pesar de presentar una disminucion en los intereses por
cobrar, Asi mismo, se presenta un aumento de §. 2.7 millones (+73.3%) en el efectivo restringido que totaliza $. 6.4
millones, este haca referencla al fondo de indemnizacidn para los empleados v se mantiena en un fondo fiduciario a través
de una entidad privada autorizada que actia como fideicomisario para garantizar la responsabilidad del fondo de
indemnizacion. En conlraposicion, se presenta una disminucion en el efectivo de 3. 10.5 millones {-78.5%) como resultado
de un flujo de financiamiento negativo por adelantos entregados a compafiias relacionadas, asi como la otorgacion de
préstamos de consumo.

Cabe destacar que la compafiia mantiene transacciones significativas con sus compaiilas relacionadas y, a la fecha de
andlisis, las cuentas por cobrar a compafiias relacionadas totalizan $. 118.1 millones y se mantienen principalments con
CFG Finance LLC por $. 53.6 millones, 1a cual es la Gnica cuenta por cobrar que devenga una tasa variable de 1.75%;
CFG Holdings Ltd, por $. 37.9 millones, sin intereses; CFG Investmeants WH Limited por $. 10.8 millones, sin intereses; y
CFG Investments Limited por $. 9.6 millones, sin Intereses. Las transacciones han servido como financiamiento a olras
compafilas a fravés de notas y raslados de fondos.

En cuanto a la compaosicién de los actives, los préstamos por cobrar son los mas representativos (49.9%), seguido de las
cuanlas por cobrar a companias relacionadas (40.7%), impuesto sobre la renta diferido (4.7%), dispenibilidades
restringidas (2.2%) y efectivo (1,0%). A pesar de que los préstamos por cobrar siguen siendo los mas representativos,
esios han disminuido su pariicipacion y los aclivos productivos de la Financiera se reducen, pudiendo impactar en los
resuliados que generen,
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Fuente: Financiara El Sol, S.A Elsboracion: PCR
Pasivos
Ala fecha de andlisis, los pasivos tolalizan $, 228.4 millones, presentando un aumento de $. 16.2 millones (+7.6%), como
resullado de la variacion en las cuentas por pagar a comparnilas relacionadas por $. 18.6 millones (+13,0%). Mieniras
disminuyen los pasivos por arendamiento en §. 2.2 millones (-40.8%).

La Financiera tiene transacciones importantes con empresas de su grupo entre las que destacan el pago de tarifas por
sarvicios administrativos y, a la fecha de andlisis, las cuentas por pagar a compaiiias relacionadas totalizan $. 161.0
millones y se mantienen principalments con CFG Investments Limited por $. 104.0 millones, con una tasa de intarés del
9.00% utilizada para pagar el Depdsito en Linea de Crédito con Banco Popular de Puerto Rico y Oriental Bank; CFG
Investments WH Limited por $. 55.2 millones, con una tasa de 6.00%; y CFG Inc. por §. 2.3 millones, sin intereses.

En cuanto a |la composicion de los pasives, las cuentas por pagar a compafifas relacionadas son las méas representativas
(70.9%), seguido de préstamos por pagar (21.6%), ptimas de seguro por pagar (3.7%), cuentas por pagar (2.3%) y pasivos
por arrendamiento (1.4%). De esta forma, se obsarva que la Compafila ae ha linanciado principalmente de sus compaiiias
relaclonadas a la vez que mantiene préstamos por pagar que corresponden al programa de bonos emitido,
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Fuente: Flnandera El Sol, 5. A Elabaracion: PCHR

Patrimonio

A junio de 2023, el patrimonio totaliza $. 62.0 millones, o que representa un aumento interanual de $. 6.9 millones
(+12.5%) como resullado del capilal adicional pagado por el grupo con valor de $. 7.0 millones para lotalizar §. 35.2
millones. En contraposicion, las utilidades retenidas sufrieron un ligero decremento interanual de §. 126.8 miles (-0.5%),
mientras que las acciones comunes se mantienen sin cambios totalizando $. 150.0 milas.

El patrimonio se compone principalmente de capilal adiclonal pagado (56.7%), ulilidades retenidas en (43.0%) y acclones
comunes con (0.2%). De esta forma, se obsarva el aumento en |a participacion del capital adicional pagado, lo que

demuesltra el soporte del Grupo CFG Holdings, Ltd.



COMPOSICION DE PATRIMONIO
70,000 i

60,000
50,000
:-;; 40,000
£ 30,000
= 20,000

10,000

[
1
1
i
]
1
i
i
L]
1
1
|
i
1
!
!
|
1
1

dig.-18  die-20  dic-21  dic-22 jun-22  jun.-23

u Utiidadas ralanldas » Capital adicional pagado ® Acciones Comunes
Fuenie: Flnanclera El Sol. 5.A/Elabormcidn: PCR

Riesgos Financieros

Riesgo de Crédito

El rigsgo de crédito de Financiera El Sol, S.A. es manejado y monitoreado por el depariamento riesgo de erédito de CFG,
El depariamento maneja y monitorea toda la informacion de riesgo de cradilo a traves del rastreo de méltricas en la carlera
de préstamos por pals, incluyendo tipo de cliente, lipo de préstamos, fuente de pago, cualquier cambio en la fuente de
pago, grado y antigiiedad. Asimismo, el departamento manlieng una base de datos histdrica y herramientas de analisis
de datos que proveen informacion detallada y rendimiento de la cartera que asegura el acceso rapido a la informacion
para facilitar la toma de decisiones por parte de los gerentes. Para la fecha de andlisis los principales Ingresos de la
financiera provinieron de los intereses generados por el negocio de préstamos personales. Cabe mencionar que el Emisar
no presenta clientes que representen mas del 0.1% de sus ingresos. Adicionalmente, Financiera El Sol, S.A. no otorga
préstamos a personas juridicas sean o no exiranjeras, ni naturales sin residencia permanente.

Calidad de la cartera

A ralz de |a siluacion presenlada por la pandemia, la Compafifa ha adoplado un eslilo més conservador para colocar
préstamos y prioriza el mantenimiento de la calidad de la cariera. A junio de 2023, la cartera de préstamos de consuma
por cabrar totaliza $. 167 .4 millones, lo que representa un aumento de §. 6.2 millones (+3.8%). Par su parte, los intereses
par cobrar lotalizan §. 6.5 millones, lo que representa una disminucion de $. 8.0 millones (-55.4%). Asimismo, |a cartera
bruta se compone principalmente de trabajadores de empresa privada (44.8%), seguido de lrabajadores de gobierno
(26.3%) v pensionados (26.4%). El restante 3.6% se distribuye en rabajadores por contrato, autonomos y olros,

Por su parle, la carlera de préstamos de Financiera El Saol, S.A., estd compuesta por un gran nimero de préstamos de
consume debido a que se dirige a clientes de ingresos medios bajos, con mas de 44,000 clientes en Panama ¥ no existe
una concenlracion importante de préstamos para un solo prestatario. Concretamente, los cincuenta (50) principales
clientes representan menos del 1% del lolal de la cartera (0.6%), por lo que no se cbserva riesgo de concenlracion,

En cuanto a |a cartera por tipo de pago, el 57.0% de los préstamos se cobra por media de pago a ventanilla y el restante
43.0% corresponde a pagos por descuento directo, la alla participacidn de los pagos por descuento directo disminuye al
riesgo de impago al realizar los cobros de forma aulomética y se espera que vaya aumentando conforme la Financiera
continde su enfoque a este tipo de préstamos. Por dltimo, segdn la clasificacion por el tipo de cliente, el 66.3% da los
préstamos corresponde a préstamos de clientes actuales que ya cuentan con historial greditico en la Financiera, sequido
de un 20.9% de clientes nuevos y el restante 12.8% corresponde a cliantes anterioras.
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Por olra parte, segun las polllicas de crédilos de Financlera El Sol, 5.A., se establece que un présiamo es moroso cuando
hay dos pagos conseculivos de préstamos vencidos (2+PPD), refiiéndose a préstamos con dos o méas pagos
programados vencidos después del procesamiento de fin de mes, los cuales incluyen pagos de capital e intereses
vancidos. Considerando lo anterior, a junio de 2023, la entidad financiera cuenta con préstamoes morosos con clasificacion
de dos 0 mas pagos vencidos (2+PPD) de §. 30.2 millones, lo que reprasenla una disminucién interanual de §. 2.6 millones
(-7.8%), aungue supera lo presentado a diclembre 2022 (5. 23.8 millones). Por su parte, los préstamos con cualro o mas
pagos vencidos {(4+PPD) tolalizan 5. 15.5 millones, reflejando una disminucién interanual de $. 1.0 millones (-6.2%). De
esta forma, el indicador de morosidad que considera los préstamaos con dos pagos o mas vencidos (2+PPD) se sitda en
17.38%, lo que representa una mejora con respacto al periodo anterior (junio 2022: 18.67%). Miantras que el indicador da
carlera vencida, que cansidera los préstamos con cuatro pagos o mas vencidos (4+PPD), se sitta en 8.80% reflejando
una mejora con respecto al periodo anterior (junio 2022: 9.39%), Por lo tanto, se observa que la cartera morosa se
encuentra en niveles altos, aunque son los esperados considerando el segmento al que se dirige. Por lo que dependera
de una adecuada gestion de los préstamos morosos con estraleglas de cobro para evitar incurrir en pérdidas significativas,
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Por olra parie, la entidad ha tomado en consideracian las posibles pérdidas en su cartera de préstamos en el futuro, para
lo cual ha registrado provisiones gue, a junio de 2023, totalizan §. 28.8 millones rellejando una disminucion interanual de
$. 7.6 millones (-20.8%) como resuliado de reallzar bajas por los préstamos que se consideraban irrecuperables, misniras
las adiciones y recuperaciones son menores,

A la fecha de analisis, las provisiones cubren el total de la cartera morosa en 0.85 veces v a la cartera vencida en 1.86
vaces, sjendo coberturas ligeramente inferiores al periodo anterior (junio 2022: 1.11 veces y 2.20 veces). Esto debido a
que se esperan menoras pardidas credilicias conforme se reducen las cuentas afectadas por la pandemia, De esta forma,
se observa que las provisiones son menores pero superan en mas de una vez a la carlera gue se encuenira en mayor
rissgo, lo que se cansidera adecuado para mitigar &l riesgo de crédito.
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Riesgo de Liquidez

El riesgo de liguidez se define como el riesgo de que la Compaiiia tenga dificultades para ablener fondos para cumplir
con sus compromisas y abligaciones a tiempo. La Adminlstracién monitorea periddicamente la disponibilidad de fondos
liquidos dado gue la Compariia esla expuesta a los desembolsos diatios de préstamos. Financiera El Sol, S.A., esla
regulada por la Compaiifa central que, entre otras cosas, requiere el mantenimiento de ciertos saldos de liquidez.

A junio de 2023, los aclivas liquidos de la Compafila se constituyen por efecliva y equivalentes, los cuales totalizan 5. 2.9
millones tras una disminucion interanual de $. 10.5 millones (-78.5%) v conforman el 1.0% del total v corresponden a
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depositos en bancos, La variacion es resullado de un flujo de financiamiento negalive por adelantos eniregados a
companias relaclonadas.

For olra parte, los pasivos corrlentes se companen de primas por pagar a seguros por $. 8.4 millones y cuanlas por pagar
i pasivos acurmulados por §. 5.3 millones. Como resultado de la disminuclén en las disponibilidades y un ligero incrementa
en los pasivos comientes, el indicador de liguidez inmediata se sitia en 21.1%, lo que representa una disminucidn con
respecto al pericdo anterior (junio 2022: 89,5%) v podria sugerir la necesidad de recursos adicionales en el corlo plazo va
sea con su operacion o a través de financiamiento adicional,

LIQUIDEZ INMEDIAT A
' 100%

iie-18 dic-20 dic-21 dic-232 ' jun.-22

e Disponibilidades = Pasivos Comenles

=@ Liquidez Inmadiata
Fuoamte: Financidra E| Sal, A fElsharactén: PCR

Riesgo de Mercado

Financiera El Sol, S.A., incurre en riesgo de mercado a lravés de las flucluaciones y variaciones por posiciones ablertas
en |as tasas de interés, moneda y acciones, los cuales estan expuestos a movimiento de mercado generales, especificos
y a cambios en el nivel de volatilidad de las tasas o precios de mercado, margen de crédito, las tasas de cambio da
monadas y los precios de las acciones. La financiera no estd expuesta al riesgo de tipo de cambic ya que tanto sus
operaciones como la de sus relacionadas se realizan en dilares estadounidense ¢ en balboas y estas dos monedas tienen
un fipo de cambio fijo del uno por une. Sin embarge, la financiera se encuentra expuesta al riesgo de tasa de interés ya
que fluctuaciones pueden afectar al margen neto del emisor. Asimisme, la tasa de interés puede afectar el financiamiento
de la empresa ya que las emisiones pueden sar fijas yio variables, la cual puede sar un faclor de riesgo antes posibles
fluctuaciones, afectando su siluacion financiera.

Financlera El Sol, S.A. manliene una cartera de préstamos que sa encuentra expuesta al riesgo de tasa de interés por las
variaciones que se puadan presentar en el mercado. Por olra parie, mantiene pasivos expuestos a este riesgo que se
ancuentran conformados por bonos por pagar y financiamientos recibidos. A la fecha de andlisis la tasa activa promedio
ponderada se silla en 39.04%, un ligero incremento con respecto al periodo anterior (junio 2022: 39.03%). Por su parte,
la lasa paslva considera Unicamente el financlamiento recibido por los bonos corporativos y un préstamo bancario y se
sitda en 8.42%. Derivado de lo anterior, el margen finaneiero se sitia en 30.62% presentando un ligero incremento con
respecto al periodo anterior (junio 2022: 30.53%). A pesar de haber mejorado el margen de manera interanual, se observa
como este se redujo levemente con respecto a diciembre 2022 debido a que fiende a retener parle del costo financiero y
aun cuenta con un margen financiero que se considera adecuado y le permitira generar ingresos financieros.
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Riesgo Operativo
Financiera El Sol, 8.A., cuenta con sislemas de informacion ublcados en la nube de IBM, pero estan manejados por el
departamento de informatica e informacion. La financiera lizne un plan de recuperacion de informacion en caso de algin
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desaslre, los cuales incluyen huracanes, olros eventos climalicos y fallas lecnoldgicas. Adicionalmente, la compafiia
realiza pruebas de recuperacidn de informacion de forma anual para asegurar que la operacion del negoclo sea sostenible
en el evento de una falla en los servidores de IBM.

Prevencidn de Lavado de Activos

Financiera El Sol, 5.A., cuenla con diversos mélodos para mitigar el riesgo operativo. Ademas, cuentan con un manual
de Prevencién de Blangueo da Capitales, Financiamiento del Terrorismo y Financiamiento de la Proliferacion de Armas
de Destrucclon Masiva, el cual instruye a los empleades en el actuar ante un posible caso de blanqueo de capitales,
financiamiento de terrorismo o financiamiento de armas de destruccién masiva.

Riesgo de Solvencia

A junio de 2023, el patrimonio de Financlera El Sol, S.A. totaliza §. 62.0 millones, lo que representa un aumento de §. 6.9
millanes (+12.5%) como resultado del capital adicional pagado. Por su parle, el pasivo totaliza $, 228.4 millones tras un
incremento de 8. 16.2 millones (+7.6%) come resullado de la variacion en las cuentas por pagar a compafiias relacionadas.
La mayor variacidn proporcional del patrimonio con respecto al pasivo provaca que el endeudamiento patrimonial se
ubique en 3.68 veces, por debajo del indicador presentado a junio 2022 (3.85 veces) que, aunque se podria considerar
conta un nivel elevado, es el comportamiento esperado por el lipo de negoclo al que se dedica la Compaiiia, A pesar de
que se ohserva una baja en el apalancamiento, la variacion se debe al soporte de sus accionisias mas gue a |os resultados
de su operacion, por lo que dependerd de la capacidad para generar resultados de la Compaiiia para fortalecer su posicidn
patrimanial. Asi misma, el indicador de endeudamiento se sitia en 78.6%, ligeramente por debajo al presentado el periodo
anterior (junio 2022: 79.4%) y demuestra que el financiamiento de la Compafila ha provenido principalmente de terceros,
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Fuanta: Financiera B Sol, 5.4 JElabaractdn: PCR

Resultados Financieros

En el primar semestre de 2023, se generaron ingresas por intereses y comisiones de §. 28.7 millones, lo que representa
una disminucién interanual de 5. 681.2 miles (-2.2%). Por su parte, se registran gastos financieros de §. 10.0 millones, lo
que representa un aumento de $. 1.2 millones (+13.4%) que se debe principalmente al aumento de las obligaciones
financieras que sosliena con las compaiiias relacionadas, aunado a las provenientes de la emision de bonos plblicos. De
esta forma se obliene un margen financiero brulo de $. 19.7 millones, que es menor en $. 1.9 millones (-8.6%) en
comparacion al periode anterior. Asi mismo, el aumento en los gastos financieros en conjunto con la disminucian en los
ingresos financieres provoca una desmejora interanual en el margen financiera bruto que se sitda en 66. 3% (junio 2022;
71.0%) v se mantlene por debajo del obtenido en periodos anteriores,
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Adicionalmente, se regisiran ofros ingresos por §. 1.4 millones, lo que representa un incremento interanual de $. 699.9
miles (+98.7%) que corresponde a un ajuste de davolucion de partidas de clientes que estaban acumuladas y se considera
un avento extracrdinario. Por su parle, los gaslos generales y administralivos totalizan §. 11.8 millones, lo que representa
una disminucion interanual de $. 2.3 millenes (-16.6%) que se pueds atribuir a la oplimizacion de gastos por el cierra de

algunas sucursales. Mientras que las provisiones para pérdidas crediticias totalizan $. 4.8 millones, lo que representa un
aumento Interanual de . 8B04.0 miles (+19.9%).

Por dltimo, al agregar los impuestos por %, 1.2 millones, se registra una utilidad neta de $. 3.5 millones, representado un
aumento interanual de §. 223.4 miles (+6.9%) v un margen neto de 11.7% superior al presentado &l periodo anterior (junio
2022: 10.7%). De esta forma, la compaiiia espera terminar con beneficios al finalizar el periodo que se verdn Influenciados
por la mejora én su eficiencia y teniendo como prioridad el mantenimiento de una adecuada calidad de la cartera,
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Indicadores de Rentabilidad

A junio de 2023, se obtiena una utilidad anualizada de §. 0.1 miles debido a las pérdidas generadas durante el segundo
semestre de 2023 que corresponden con gastos extraordinarios por la restructuracién, De farma que tanto el indicador de
rantabllidad sobra patrimonio anualizado (ROAE) como el indicador de rentabifidad sobre activos anualizado (ROAA) se
sitdan en 0.0%. Aunque se observa una recuperacion con respecto al perlodo anterior considerando que los indicadores
eran negalivos, ademas, en periodos anleriores han sido ajustados o negalivos. Por (ltimo, se observa una mejora en la
eficiencia de la Compaiiia consideranda que los gastos administrativos pasan a representar Gnicamente el 55.3% de los
ingrasos financieros (junio 2022: 59.0%), lo que se considera adecuado para la generacion de resultades.
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Instrumentos Calificados

R AL
Emisor: :
Instrumento;

Maneds:

Monto autorizado:

Serles:

Farma y denominacién de los bonos:

Fecha de oferia:

Facha de vencimienta:

Tasa de Interés:

Pago de interosos:

Pago de capilal:

Redencitn Anticipada:

Garantias y respaldo:

Uso de los fondos:

Estructurador y Agenle da Pago:
Casa de valores y puesio de bolsa:
Central de custedis:

PRI:IGRN_\HA RUTATW(_J DE BONDS CORPORATIVOS HASTA I.I_SsiﬂMM

Financlera El Sol, 5.4,
Programa Rofalive de Bonos Comporativos
Ddélaras de Estados Unidos de Aménca (USS)
LIS$ 60,000,000.00

Los Bonos podran ser emitidos en mulliples Seres, Garanlizadas o no Garantizadas, segun los
requermientos del Emisor y sujelo a las condiclones del marsado, mediznie un suplemenio al
Prospecto Informative que serd remitido a la Superintendancia del Mercado de Walores y a la
Bolsa Latinoamericana de Valomes, para su ravisién y autorizacidn, al menos dos {2) Dias Hibiles
antes de Ia Fecha de Oferta de ls respectiva Serie.

Los Bonos serin emilidos en forma desmaleralizada, ragisirada, y rapresantados por madio do
anclasiones en cuenta, en denominaciones de Mil Ddlares (LISS1,000) ¥ moltiples de dicha
denominacién,

Para cada Sarie, [a “Focha de Olerta Respecliva” o [ fecha a partic da [a cual s& offacerdn an
venta los Bonos da cada una da lag Seras.

Para cada una de [as Serfes de Bonos da que se trafe, el Emisor determinam [a Fecha de
Vencimisnto medianle un suplemanto al Prospects infomaliva, que serd nolificado por el Emisar
a la Superdntendencia del Mercado de Valores, a |a Bolsa Lalinoamericana de Valores, con no
menos de dos (2) Dias Hablles antes de la Fecha da Olanla Respactiva.

Los Bonos de cada Sere devengamn intereses a parlir de su Fecha de Emision y hasta su Facha
de Vancimiento. La lasa de inlerds sora fjada por el Emisor antes do la Fecha do la Ofara
respectiva y la misma podrd ser fla o varable gue s delallard mediante un suplemento al
Prospeclo Informativa que sard remilido a & Superntendancia dal Mearcado de Valores y a la
Holsa Latinoamericana de Valores, para su nolificacldn v aulorizacidn, al menns dos (2) Dias
Hébiles anles de la Fecha de Ofera Respeciiva.

Para cada una de las Serles de los Bonos de gue so lale, el Emiser daterminard |a pedodicldad
del pago de intereses, la cual podrd ser mensual, bimensual, timestral, semestral, o anual,
mediante un suplemants al Progpacto Informativo, que sord notificado a |a Suparntendencia dal
Mercado de Valores y a la Bolsa Lalinoamericana de Valores, con no menos de dos(2) Dias
Héihiles antes de la Facha de Ofarta Respaciiva; El page da intereses ae hard ¢l Gliime dia da
cada Pariodo da Inlerés (cada uno, ‘Dia da Pago®), ¥ en caso de no ser éste un Dfa Habil,
enlances al pago se hard el pimer Dia Habll siguionte.

Para cada una de las Seres, & valor nominal da cada Bono o el saldo insoluta a capital de los
Banes, segin caresponda, sa pagarn en ka forma y frecuencia que el Emisor determine, madianta
un suplamanto al Prospecto Informativa con no menos de dos (2) Dias Habiles anles da |a Fecha
de Oferta Respectiva, que sard nolificado a la Superntendencia del Mercado da Valores v a la
Bolsa de Valores, pudiendo ser pagados, 8 opcldn del Emisor, medianle un solo pago a capital
@n 8 respactiva Fecha de Vercimienio, o mediante amorl | zaciones & capllal, cuyos pagos a
capital podran ser realizados con la frecuencla que establezca el Emisor para cada Sere, ya sea
mediante pagos mensualkas, imestmles, somesirales o anuales.

El Emiser, poded, a su entera discrecidn, redimir volunlaramenle los Bopos, pardial o lotaimente,
segun los Témines y Condiciones establecidos para cada una de las Seres,

Los Bonos podrén ser garaniizados o no por un Fideicomiso de Garantia, E| Emisor detanminara,
sagln sus necesidades y sujelo a laz condicionas del mercado, &l alquna de las Sares estard
garanlizada o no, La informaclén sobra las garantias, en caso de habarlas, de cualquiera de las
Series, sard remilida por el Emisor a la Superintendencla del Mercado de Vakores con el
Suplementa al Prospectn Informativa con no menos da quince (15) Das Héblles anles de la Fecha
de Oferda Respectiva,

Los fondas producte da |a colocacidn de |os Boanos tendrdn los usos definidos en la desceripcicn
de cada Sede. Los fondos serdn ulilizados de forma individual o en conjunte para los stqubentes
usos: {lyamortizackin de obligaciones financleras, (i) nversiopes de caplial y {IF) recursos lquidos
pera capital de irabajo. El wso de fondos especifico de cada Sere sard nofificado mediante
suplementa al menos dos (2) dias habiles antes de la fecha da oferta de la raspecliva Sera,
Prival Bank, S.A.

Prival Securilies, S.A.
LatinClear

Fuente; Financlenn E| Sol, 5.AJElaboracidn: PCR

En caso de colocar el 100% del monto autorizado para la emision, el apalancamiento (Pasivo/Patrimonio) de la Financiera
pasaria de 3.68 vecss a 4.49 veces, razdn por la que se ajustaron las condiciones de la emision anterior, teniendo como
nueva limite una razdn de apalancamiento de 4.5 veces (anterior: 3.5 veces). Sin embargo, se espera que la primera serie
sea por un valor de entre USS. 10,0 v USSE. 15.0 millones, lo que pravocaria que la razdn de apalancamiento se siltie en

3.85 veces.
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Antes da la Emisiin Despuds de la Emisidn
Paslvas

Bonos por Pagar 49,373,439
Cusntas por pagar 5,336,445
Pasivo de arendamianto 3,183,547
Impuesto sobra ka renta por pagar 282,749
Primas de seguros par pagar B368,871
Frasiame per pagar compariia relaclonada 161,856,616
Total de pasivas 238,401,667
Patrimonio

Acclones comunes 150,000
Capital adicional pagade 35102726
Gananciss acumuladas 26,697,042
Tolal de patrimonio 02,039,738

Fuenla: Financiara El Sol. S.AJElabosacidn; PGR

98,273,430
5,336,445
3,183,547

282,740
8,368,871
157,080,348
278,401,667

150,000
35192,726
26,647,042
62,039,738
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Anexos

BALANCE GEMERAL

BaldfceiGanatal [en miles dailss:) Hle.-20 dig-22 | Uni=22
Activos 232,771 226,542 222,087 -282,619° 267,382 290,441
Efgctivo 5,785 5,398 8,581 0,358 13,300 2,807
Disponibiidadas restringidas 1,324 1,439 1,694 3,107 3,698 5,403
Préstamos por cobirar (nela) 180,022 148728 135,533 141,284 139,326 145,041
Préstamos por eobrar 167,766 164,605 167,737 164,724 161,158 167,360
Provisiéin de pérdidas cradificias [25,551) (40,409) (47 075) {42,530) (36,233) {28,785)
Intereses par cobrar 7.818 22622 14,871 9,080 14 602 6,466
Mabisane, aquipe ¥ mejoras a localss arandados 2,004 1.742 1,313 a7s 1,423 785
Impussio sobre [a renta diferido 7947 10,871 13,538 14,484 13,5681 13,640
Impuests sobre ka renta prepagado 1,563 392 30 28 - 358
Cuenlas por cobrar relacionadas 53,603 53.713 55,948 108,483 40,830 118,072
Darachos da uso 0,624 5,820 4,842 4 159 4 588 2,682
Otros aclivos a10 433 TO8 7i8 751 624
Pasivos 174,613 168,726 170,053 223,930 212,216 228,402
Préstamas por pagar 24513 24,589 49 251 49,455 49349 49,373
Primas de seguros por pagar 9,240 8,106 6,257 8,781 = B, 368
Cusnlas par pagar 5,588 5,189 6,050 7.105 13463 5,336
Cuenta por pagara relsclonadas 126,223 123201 102,836 153,618 143,233 161,857
Pasivos por amendamiento 10,015 6.549 5,660 5,000 5,380 3,184
Impusasio sobre ia renla por pagar 24 1,082 - - 740 283
Patrlmonio : 58,157 57,015 52,034 58,681 55167 62,040
Actiones Comunes 150 150 150 150 160 150
Capital adiclonpl pagado 28,193 28,193 28,103 35,193 28,193 35,193
Utilidadas relenidas 28,815 28573 23,63 23,338 26 824 26,697
Pasivo + Patrimanio 232,771 226,642 222,087 202,619 267,302 290,444

Fuenle: Financiora E| Sol, 5.A Eloberacisn: PCH

Estado da|Res Wllados (enimles dalUss]y idio-1a" : S aal

Ingresos Financleros 85311 66,140 52,910 56,348 30,360 20,687
Ingrasos por Inleeses #5811 86,140 52910 56,348 40,360 20,687
Gastos Financieros 14,484 14,060 15,708 18312 8,800 0,992
fastos por interasas 14,484 14,969 15,708 18,312 4,608 5,992
Matgen Financlora Brito 51,327 51471 37203 38,036 21,560 10,685
Diros Ingresas 1,240 1,419 1,307 1,503 708 1,408
Gastos 48,735 52,996 45421 39,804 17,906 16,403
Provisiones para pérdidas credilicias. 13486 24,509 17 686 9,870 4,034 4,834
Bastos gencrales y administrativos 32,953 28,488 27,735 20,834 13872 11,564
Utjlidad Antos de Impuesios 3,832 (408) 1(6,911) {266) 4383 4702
Impuesios 1,606 (389 {1,383) (42) 1,101 1,216
Utilidad (pérdida) Neta 2136 Ty (5.,528) (223) 3,262 3,468

Fuorle: Financiers Bl Sol, S Elaboraclan: PCR



INDICADORES FINANCIEROS

Indigaddres Rinangaros dfg=20 dic=21 2 Jun-22 Julry=23
Rentatiiicad | [

ROAE 7% 0.0% -10.6% 40.4% =F.3% 0.0%
ROAM 0.9% 0.0% -2.5% 0.14% -1,6% 0.0%
Margen Financiem Bruto T8.0% TTA% T0.3% B7 5% T1.0% BE.3%
blargen Oparalivo 5.8% 0.6% 1301% A, 5% 14.4% 15.8%
bargen Neato 3.2% 0.0% A0.4% -0.4% 10.7% 11.7%
Indicadores d Liguidez

Linuidez Inmadiata 39.1% A0.6% 68.7% 59.0% 99.5% 21.4%
Liquidez Mediata 4.6% 4.5% 6.4% 5.9% B8.3% 4.3%
Selvendla.

Patimonic Sobre Carlera de Crédiios 3I4T7% 36.2% 31.0% 35.6% 34.2% 371%
Palrimenio Sobre Activos 25.0% 25.6% 234% 20.8% 20.6% 214%
Pasivas Sobre Aclivos 79.2% 744% 76.6% 79.2% 79.4% 786%
Pasivoa Sobre Palimonio (veces) 3.82 2.8 a2r 3.82 3.85 3,68
Eficacia y Geastidn

Gaslos de Administracian { Astivo productive 27.5% 28.4% 24.7% 22.5% 10.0% 9.1%
Gaslos de Adminlstracitn | Ingresos finzncleras T4.1% BO01%: B5 8% T0.6% 50.0% 55.3%
Gastos administralivos { Aclivo Tolal 20.9% 23.4% 20 5% 14.1% B.7% 5.8%
Calidad de Cartera S ' ’
Canam fotosa y vehcida (24PPD, miles de 5.) 22604 10,500 26,407 23,753 32,789 30,221
Marasidad de la Carlara (2+4FPD0) 12.88% 5,65% 14.46% 1367% 1867% T7.39%
Cartera venclda (4+PPD) 6.83% 2.10% 6.14% T.29% 8.30% 8,90%
Cobertura cartera marosa y vencida (veces) 1.13 383 1.78 1.37 i1 095
Cobertura cartem vencida (veces) 2.13 1032 4.20 2.57 2.2 1.86

Fuente: Financiera El 8o, 5.4 /Elaboracldn: PCR
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