PROSPECTO INFORMATIVO
SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S.A. (MICROSERFIN)

microserfin
S~ ___

PROGRAMA ROTATIVO DE BONOS CORPORATIVOS SOCIALES
US$40,000,000.00

Soluciones de Microfinanzas, S.A. (Microserfin) es una sociedad andnima constituida mediante Escritura Publica No. 10,265 del 15 de septiembre de 1993 de la Notaria Décima del
Circuito de Panama, debidamente inscrita a la Ficha 277615, Rollo 39955, Imagen 13 de la Seccion de Micropeliculas (Mercantil) del Registro Piblico de Panama desde el 22 de
septiembre de 1993. Desde su organizacion el Emisor ha reformado en varias ocasiones disposicion de su pacto social, las cuales se encuentran debidamente inscritas en el Registro
Publico. Su domicilio estd ubicado en Calle Aquilino De La Guardia, Marbella, Ciudad de Panama, Republica de Panama. Su apartado postal es 0819-03639. Su numero de teléfono
es 261-5022.

Mediante reunion conjunta de Junta Directiva de la sociedad anénima Soluciones de Microfinanzas, S.A. (Microserfin) (en adelante el “Emisor”) celebrada el 28 de agosto de 2023
y el 11 de marzo de 2024, se autorizd la emision y oferta publica de un Programa Rotativo de Bonos Corporativos Sociales (en adelante, los “Bonos”, los “Bonos Sociales”, la
“Emision” o el “Programa”) que se emitiran bajo un programa rotativo en el cual el saldo insoluto de los Bonos Sociales emitidos y en circulacion, en un solo momento, no podra
exceder de Cuarenta Millones de Délares (US$40,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, sujeto al registro de los mismos en la Superintendencia del
Mercado de Valores (en adelante la “SMV”) y su listado en la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. (en adelante “Latinex”). En base a los estados financieros auditados al 31 de
diciembre de 2022 el valor nominal de la presente Emision representa cuatro punto dieciséis (4.16) veces el patrimonio del Emisor y seis punto noventa y dos (6.92) veces el capital
pagado del Emisor. Los Bonos Sociales seran emitidos en distintas Series, en forma rotativa, nominativos y registrados, en denominaciones de mil délares (US$1,000.00) o sus
multiplos. Los Bonos Sociales 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 sobreprecio, segtn lo determine el Emisor, de acuerdo con sus necesidades y las condiciones del mercado. El monto de los Bonos Serie A sera de
hasta Cinco Millones de Délares (US$5,000,000.00). El monto de las Series subsiguientes sera definido por el Emisor segun sus necesidades y las condiciones de mercado existentes
y seran comunicados por el Emisor a la SMV y Latinex mediante Suplemento a este Prospecto Informativo que sera publicado, para su revision y aprobacion, en el Sistema Electronico
de Remision de Informacion (“SERI”) y presentado con al menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta respectiva, pero en ningin momento el saldo insoluto de los Bonos
Sociales emitidos y en circulacion, en un solo momento, podra exceder la suma de US$40,000,000.00. Los Bonos Serie A tendran un plazo de cinco (5) afios contados a partir de su
respectiva Fecha de Liquidacion, y los Bonos de las Series subsiguientes tendran un plazo de entre tres (3) y cinco (5) afios que sera definido por el Emisor segiin sus necesidades y
las condiciones de mercado existentes y seran comunicados por el Emisor a la SMV y Latinex mediante Suplemento a este Prospecto Informativo que sera publicado, para su revision
y aprobacion, en el SERI y presentado con al menos dos (2) Dias Habiles antes de la respectiva Fecha de Oferta. Los Bonos Sociales de cada Serie devengaran intereses a partir de
su respectiva Fecha de Emision y hasta su respectiva Fecha de Vencimiento o Redencion Anticipada. Los Bonos Serie A devengaran intereses con base en una Tasa de Interés
variable anual igual a la SOFR a Plazo (o0 a la Tasa de Sucesion, o a cualquier otra tasa de referencia alterna que a su vez suceda o reemplace a la SOFR a Plazo o a la Tasa de
Sucesion, seglin lo indicado en este Prospecto Informativo) mas un margen de tres por ciento (3.00%), sujeto a una tasa minima de cinco punto cincuenta por ciento (5.50%) anual
revisable trimestralmente. La Tasa de Interés de las Series subsiguientes podra ser fija o variable y sera definida por el Emisor segun sus necesidades y las condiciones de mercado
existentes y seran comunicados por el Emisor a la SMV y Latinex mediante Suplemento a este Prospecto Informativo que sera publicado, para su revision y aprobacion, en el SERI
y presentado con al menos dos (2) Dias Habiles antes de la respectiva Fecha de Oferta. Los intereses seran pagados trimestralmente en cada Dia de Pago de Intereses de cada afio
sobre el Saldo Insoluto a Capital de los Bonos Sociales hasta la respectiva Fecha de Vencimiento o Fecha de Redencion Anticipada, de haberla. Para el célculo de los intereses se
usaran los dias transcurridos en el periodo y una base de trescientos sesenta (360) dias (dias transcurridos / 360). El pago de capital de los Bonos Serie A sera mediante cuatro (4)
abonos trimestrales iguales y consecutivos, cada uno igual al 25% del monto total emitido y en circulacion, debiendo realizar el primer pago de capital en el Dia de Pago de Intereses
que corresponda al decimoséptimo (17) trimestre y un tltimo pago de capital que se realizara en la Fecha de Vencimiento de los Bonos Serie A, por el monto requerido para cancelar
el Saldo Insoluto de Capital de los Bonos Serie A. El pago de capital de las Series subsiguientes sera definido por el Emisor segun sus necesidades y las condiciones de mercado
existentes y seran comunicados por el Emisor a la SMV y Latinex mediante Suplemento a este Prospecto Informativo que sera publicado, para su revision y aprobacion, en el SERI
y presentado con al menos dos (2) Dias Habiles antes de la respectiva Fecha de Oferta. El Emisor podra redimir anticipadamente los Bonos Serie A una vez transcurridos dos (2)
afios contados a partir de su respectiva Fecha de Liquidacion, y dicha redencion estara sujeta a las penalidades descritas en la Seccion ITILA.11 de este Prospecto Informativo; mientras
que las condiciones de redencion anticipada de las Series subsiguientes seran definidas por el Emisor segiin sus necesidades y las condiciones de mercado existentes y seran
comunicados por el Emisor a la SMV y Latinex mediante Suplemento a este Prospecto Informativo que sera publicado, para su revision y aprobacion, en el SERI y presentado con
al menos dos (2) Dias Habiles antes de la respectiva Fecha de Oferta. Este Programa Rotativo de Bonos Corporativos Sociales se encuentra sujeto a las Leyes de la Republica de
Panama y el plazo de vigencia del Programa Rotativo sera de diez (10) afios. El Emisor cuenta con una calificacion de riesgo de BBB.pa otorgada por Moody’s Local PA el 6 de
marzo de 2024. El Programa Rotativo cuenta con una calificacion de riesgo local de los Bonos Sociales de BBB.pa, con perspectiva estable, otorgada por Moody’s Local PA el 6 de
marzo de 2024. UNA CALIFICACION DE RIESGO NO GARANTIZA EL REPAGO DE LA EMISION.

El Programa Rotativo cuenta con un Informe de Segunda Opinion (“SPO” por sus siglas en inglés ), elaborado por Moody’s Local PA, el 6 de marzo de 2024, que cubre la
verificacion y conformidad de los Bonos Sociales. El Informe de Segunda Opinién toma como referencia los principios y lineamientos establecidos en el Marco de Referencia
(detallado en el Anexo F) para su verificacion.

PRECIO INICIAL DE VENTA: 100%

LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES 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 DEL NEGOCIO. LA SUPERINTENDENCIA NO SERA RESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE LA
INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO O DE LAS DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DE REGISTRO, ASI COMO LA DEMAS
INFORMACION PRESENTADA POR EL EMISOR PARA EL REGISTRO DE SU EMISION.

EL LISTADO Y NEGOCIACION DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADO POR LA BOLSA LATINOAMERICANA DE VALORES, S.A. ESTA AUTORIZACION NO
IMPLICA SURECOMENDACION U OPINION ALGUNA SOBRE DICHOS VALORES O EL EMISOR.

Precio al Publico Gastos de la Emision Cantidad Neta al Emisor

Por Unidad 1,000.00 5.01 994.99

Total 40,000,000.00 200,361.11 39,799,638.89
* Incluye la Comision de Estructuracion, Suscripcion y Venta de los Bonos.

Fecha de Oferta Inicial: 5 de abril de 2024 Resolucion No. SMV - 114 — 24 de 26 de marzo de 2024 Fecha de Impresion: 26 de marzo de 2024

‘ﬁ' BGI | 5™ ﬁ' Banco General ’ﬁf BG Valores

BG Investment Co., Inc. Banco General, S.A. BG Valores, S.A.
Casa de Valores Agente Estructurador y Suscriptor Casa de Valores
Agente de Pago, Registro y Transferencia




Soluciones de Microfinanzas, S.A.
Emisor
Edificio Scotiabank, Piso No.2,
Calle Aquilino De La Guardia, Marbella

Apartado 0819-03639

Panama, Republica de Panama
Atencién: Ivan Suarez

Teléfono 261-5022 / Fax N/A

ivan.suarez@microserfin.com
www.microserfin.com

BG Valores, S.A.

Casa de Valores y Puesto de Bolsa
Plaza Banco General, Mezzanine
Calle Aquilino de la Guardia y Calle 50
Apartado 0816-00843
Panama, Republica de Panama
Atencion: Carlos Samaniego
Teléfono 205-1700 / Fax 205-1712
csamaniego@bgeneral.com

Aleman, Cordero, Galindo & Lee
Asesores Legales
Edificio Humboldt, Piso 2
Calle 53 Este, Urbanizacion Marbella
Apartado 0819-09132
Panama, Republica de Panama
Atencion: Arturo Gerbaud
Teléfono 269-2620 / Fax 264-3257
agerbaud@alcogal.com

Superintendencia del Mercado de Valores
Entidad de Registro
PH Global Plaza, Piso 8, Calle 50
Apartado 0832-2281 WTC
Panama, Republica de Panama

Teléfono 501-1700

info@supervalores.gob.pa

www.supervalores.gob.pa

Central Latinoamericana de Valores, S.A.
Central de Custodia
Edificio Latinex — PB
Avenida Federico Boyd y Calle 49
Panama, Republica de Panama
Atencion: Maria Guadalupe Caballero

DIRECTORIO

Banco General, S.A.

Estructurador, Suscriptor y Agente de Pago, Registro y Transferencia

Torre Banco General, Piso E-4
Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5B Sur
Apartado 0816-00843
Panama, Republica de Panama
Atencion: Gary Chong Hon
Teléfono 303-5001
gchong@bgeneral.com

BG Investment Co., Inc.

Casa de Valores y Puesto de Bolsa
Centro Operativo Banco General, Piso 8
Ciudad Radial
Apartado 0816-00843
Panama, Republica de Panama
Atencion: Desmond Alvarado
Teléfono 303-7000 / Fax 205-1712
dalvarado@bgeneral.com

Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.
Listado
Edificio Latinex
Avenida Federico Boyd y Calle 49
Apartado 0823-00963
Panama, Republica de Panama
Atencion: Olga Cantillo
Teléfono 269-1966 / Fax 269-2457
Correo electronico: bolsa@latinexgroup.com
Pagina web: www.latinexbolsa.com

Moody’s Local PA Calificadora de Riesgo S.A.
Calificacion de Riesgo y SPO
Calle 50 y 54 Este, Bella Vista
Panama, Republica de Panama
Teléfono (507) 214-3790
Atencion: Juan Martans
juan.martans@moodys.com

Correo electronico: operaciones@latinexgroup.com

Teléfono 214-6105 / Fax 214-8175
Sitio web: www.latinexcentral.com
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I RESUMEN DE TERMINOS, CONDICIONES Y PRINCIPALES FACTORES DE RIESGO DE LA

OFERTA

La informacién que se presenta a continuacion es un resumen de los principales términos y condiciones de la
oferta y el detalle de los factores de riesgo de la misma. El inversionista potencial interesado debe leer esta
seccion conjuntamente con la totalidad de la informacién contenida en el presente prospecto informativo y
solicitar aclaracion en caso de no entender alguno de los términos y condiciones, incluyendo los factores de

riesgo de la emisién.
Emisor:

Instrumento:
Calificacion de Riesgo
del Emisor:
Calificacion de Riesgo
del Programa:
Informe de Segunda
Opinion:

Marco de Referencia:

Moneda:

Precio de Colocacion:

Uso de los Fondos:

Soluciones de Microfinanzas, S.A. (Microserfin)

Programa Rotativo de Bonos Corporativos Sociales registrados en la SMV vy listados
en Latinex.

El Emisor cuenta con una calificacion de riesgo de BBB.pa otorgada por Moody’s
Local PA el 6 de marzo de 2024.

El Programa Rotativo cuenta con una calificacion de riesgo local de los Bonos Sociales
de BBB.pa, con perspectiva estable, otorgada por Moody’s Local PA el 6 de marzo de
2024

El Programa Rotativo cuenta con un Informe de Segunda Opinion (“SPO” por sus
siglas en inglés), elaborado por Moody’s Local PA el 6 de marzo de 2024, que cubre
la verificacion y conformidad de los Bonos Sociales. El Informe de Segunda Opinion
toma como referencia los principios y lineamientos establecidos en el Marco de
Referencia (detallado en el Anexo F) para su verificacion.

Todos los Bonos que se emitan bajo este Programa deberan cumplir con los
lineamientos establecidos en el Anexo E, referente al uso de fondos, categoria de
proyectos elegibles, proceso de evaluacion y seleccion de proyectos, administracion
de recursos y presentacion de reportes (el “Marco de Referencia").

Dolares de Estados Unidos de América.

Los Bonos seran ofrecidos inicialmente a la venta en el mercado primario 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 sobreprecio, segin lo determine el
Emisor, de acuerdo con sus necesidades y las condiciones del mercado.

El Emisor recibira con la presente Emision, neto de comisiones y gastos estimados, un
monto aproximado de Treinta y Nueve Millones Setecientos Noventa y Nueve Mil
Seiscientos Treinta y Ocho Doélares con 89/100 (US$39,799,638.89) moneda de curso
legal de los Estados Unidos de América (ver Seccion I11.E) y utilizara esta suma segiin
se detalla a continuacion:

1. La suma de US$5,000,000.00 sera utilizada para el crecimiento de la cartera y
financiar total o parcialmente proyectos existentes o futuros de carteras sociales
que se encuentren en las categorias de elegibilidad. Todos los proyectos que
Microserfin gestione en la cartera de los Bonos estaran alineados con su estrategia
de finanzas sostenibles y su objetivo social y misional; en cumplimiento con lo
establecido en el Marco de Referencia (ver Anexo E);

2. Lasuma de US$34,799,638.89 podra ser utilizada para cancelar Endeudamientos
existentes o futuros del Emisor, financiar crecimiento de cartera y/o financiar otros
usos corporativos generales del Emisor, segiin se estipula en el Marco de
Referencia (ver Anexo E).



Monto Total del
Programa:

Programa Rotativo:

Duracion del Programa
Rotativo:
Estructurador:

Suscriptor y Monto de
la Suscripcion:

Fecha de Oferta
Inicial:

Fecha de Oferta:

Fecha de Emision:

Hasta US$40,000,000.00. Los Bonos Sociales se emitiran bajo un programa rotativo
(el “Programa Rotativo”) en el cual el saldo insoluto a capital de los Bonos Sociales
emitidos y en circulacion, en un solo momento, no podra exceder Cuarenta Millones
de Dolares (US$40,000,000.00).

El Emisor podra efectuar emisiones rotativas de los Bonos Sociales, en tantas series
como la demanda de mercado reclame, y que la nueva venta de Bonos Sociales se
realice por los plazos estipulados en el presente Prospecto Informativo.

El Programa Rotativo de Bonos Corporativos Sociales ofrece al Emisor la oportunidad
de emitir nuevos Bonos Sociales en series en la medida que exista disponibilidad
dentro del cupo total (alcance) registrado en la SMV vy listado en Latinex. En ningun
momento el saldo insoluto a capital de los Bonos Sociales emitidos y en circulacion
podra ser superior al monto autorizado total del Programa Rotativo de Bonos
Corporativos Sociales de Cuarenta Millones de Dolares (US$40,000,000.00).

En la medida en que se vayan venciendo o redimiendo los Bonos Sociales emitidos y
en circulacion, el Emisor dispondra del monto vencido o redimido para emitir nuevos
Bonos Sociales por un valor nominal equivalente hasta el monto vencido o redimido.

El Programa Rotativo de Bonos Corporativos Sociales tendra un plazo de vigencia que
no excedera diez (10) afios, contados desde la respectiva Fecha de Emision de la
primera Serie del Programa.

Banco General, S.A.

Banco General, S.A. ha emitido un compromiso de suscribir US$5,000,000.00 de los
Bonos Serie A.

5 de abril de 2024.

Respecto de los Bonos de una Serie, es la fecha en la que los Bonos de la Serie de que
se trate se ofrecen para la venta en el mercado primario.

Serie A: La respectiva Fecha de Oferta de los Bonos Serie A sera definida por el
Emisor segun sus necesidades y las condiciones de mercado existentes y serd
comunicada por el Emisor a la SMV y Latinex mediante Suplemento a este Prospecto
Informativo que sera publicado, para su revision y aprobacion, en el SERI y presentado
con al menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta respectiva.

Series subsiguientes: Para los Bonos de cada Serie subsiguiente, la respectiva Fecha
de Oferta sera definida por el Emisor segun sus necesidades y las condiciones de
mercado existentes y serd comunicada por el Emisor a la SMV y Latinex mediante
Suplemento a este Prospecto Informativo que sera publicado, para su revision y
aprobacion, en el SERI y presentado con al menos dos (2) Dias Habiles antes de la
respectiva Fecha de Oferta.

Respecto de los Bonos de una Serie, es la fecha a partir de la cual los Tenedores
Registrados devengan intereses de los Bonos, pagados por el Emisor, a través del
Agente de Pago, Registro y Transferencia y conforme a los reglamentos de Latinex.
La respectiva Fecha de Emision coincide con la respectiva Fecha de Liquidacion
conforme a los reglamentos de Latinex.



Fecha de Liquidacion:

Plazo:

Fecha de Vencimiento:

Serie A: La respectiva Fecha de Emision de los Bonos Serie A sera definida por el
Emisor segun sus necesidades y las condiciones de mercado existentes y sera
comunicada por el Emisor a la SMV y Latinex mediante Suplemento a este Prospecto
Informativo que sera publicado, para su revision y aprobacion, en el SERI y presentado
con al menos dos (2) Dias Habiles antes de la respectiva Fecha de Oferta.

Series subsiguientes: Para los Bonos de cada Serie subsiguiente, la respectiva Fecha
de Emision sera definida por el Emisor seglin sus necesidades y las condiciones de
mercado existentes y serd comunicada por el Emisor a la SMV y Latinex mediante
Suplemento a este Prospecto Informativo que sera publicado, para su revision y
aprobacion, en el SERI y presentado con al menos dos (2) Dias Habiles antes de la
respectiva Fecha de Oferta.

Respecto de los Bonos de una Serie, es la fecha en que se produzca la liquidacion y/o
pago de los Bonos ofrecidos en forma publica a través de Latinex, conforme a los
reglamentos aplicables de Latinex.

Serie A: La respectiva Fecha de Liquidacion de los Bonos Serie A sera definida por el
Emisor segun sus necesidades y las condiciones de mercado existentes y sera
comunicada por el Emisor a la SMV y Latinex mediante Suplemento a este Prospecto
Informativo que sera publicado, para su revision y aprobacion, en el SERI y presentado
con al menos dos (2) Dias Habiles antes de la respectiva Fecha de Oferta.

Series subsiguientes: Para los Bonos de cada Serie subsiguiente, la respectiva Fecha
de Liquidacion sera definida por el Emisor segun sus necesidades y las condiciones de
mercado existentes y serd comunicada por el Emisor a la SMV y Latinex mediante
Suplemento a este Prospecto Informativo que sera publicado, para su revision y
aprobacion, en el SERI y presentado con al menos dos (2) Dias Habiles antes de la
respectiva Fecha de Oferta.

Plazo de los Bonos Serie A: Cinco (5) afios contados a partir de la respectiva Fecha
de Liquidacion de dicha Serie.

Plazo de los Bonos de las Series subsiguientes: Sera definido por el Emisor seglin
sus necesidades y las condiciones de mercado existentes, y podran ser emitidos con
vencimientos de entre tres (3) y cinco (5) afios contados a partir de la respectiva Fecha
de Liquidacion, la cual sera definida por el Emisor segun sus necesidades y las
condiciones de mercado existentes y sera comunicada por el Emisor a la SMV y
Latinex mediante Suplemento a este Prospecto Informativo que sera publicado, para
su revision y aprobacion, en el SERI y presentado con al menos dos (2) Dias Habiles
antes de la respectiva Fecha de Oferta.

La Fecha de Vencimiento, respecto de los Bonos de una Serie, es la fecha que caiga al
final del plazo de los Bonos, contados a partir de la respectiva Fecha de Liquidacion.

Serie A: Cinco (5) ailos contados a partir de la Fecha de Liquidacion de dicha Serie.

Series subsiguientes: Para los Bonos de cada Serie subsiguiente, la respectiva Fecha
de Vencimiento sera definida por el Emisor seglin sus necesidades y las condiciones
de mercado existentes y sera comunicada por el Emisor a la SMV y Latinex mediante
Suplemento a este Prospecto Informativo que sera publicado, para su revision y
aprobacion, en el SERI y presentado con al menos dos (2) Dias Habiles antes de la
respectiva Fecha de Oferta.




Tasa de interés:

Tasa de Sucesion:

Denominaciones:

Base de calculo:

Periodo de Interés:

Pago de Intereses:

Serie A: Los Bonos de la Serie A devengaran intereses con base en una Tasa de Interés
variable anual igual a la SOFR a Plazo mas un margen de tres por ciento (3.00%),
sujeto a una tasa minima de cinco punto cincuenta por ciento (5.50%) anual.

Series subsiguientes: Puede ser fija o variable y sera definida por el Emisor segun sus
necesidades y las condiciones de mercado existentes y serd comunicada por el Emisor
a la SMV y Latinex mediante Suplemento a este Prospecto Informativo que sera
publicado, para su revision y aprobacion, en el SERI y presentado con al menos dos
(2) Dias Habiles antes de la respectiva Fecha de Oferta.

Si antes de la finalizacion de cualquier Periodo de Interés de los Bonos de cualquier
Serie con tasa variable, el Agente de Pago, Registro y Transferencia le notifica al
Emisor y a los Tenedores Registrados de los Bonos Sociales de la respectiva Serie con
tasa variable, que ha ocurrido cualquier Evento de Reemplazo de la SOFR o SOFR a
Plazo establecidos en la Seccion II1.A.6 del Prospecto Informativo en relacion con la
indisponibilidad o imposibilidad de determinacion de la Tasa SOFR o de la Tasa SOFR
a Plazo, se han establecido mecanismos para el establecimiento de una Tasa de
Sucesion y en caso que ello no se logre, en el plazo indicado en la Seccion I11.A.6 de
este Prospecto Informativo, en ese caso, una Mayoria de los Tenedores Registrados de
una Serie, seguin corresponda, tendra derecho a solicitarle al Agente de Pago, Registro
y Transferencia la expedicion de un Declaracion de Vencimiento Anticipado de los
Bonos de la respectiva Serie con tasa variable.

US$1,000 o sus multiplos.

Para el calculo de los intereses se utilizaran los dias transcurridos en cada Periodo de
Interés y una base de trescientos sesenta (360) dias (dias transcurridos/360).

Para los Bonos de cada Serie, es el periodo que comienza en la respectiva Fecha de
Emision y termina en el primer Dia de Pago de Intereses y cada periodo sucesivo que
comienza en un Dia de Pago de Intereses y termina en el Dia de Pago de Intereses
inmediatamente siguiente, o de ser el caso, en la respectiva Fecha de Vencimiento o
en la respectiva Fecha de Redencion Anticipada, de haberla.

Los Bonos de cada Serie devengaran intereses pagaderos con respecto al Saldo
Insoluto a Capital de los mismos (i) desde su respectiva Fecha de Liquidacion si ésta
ocurriese en un Dia de Pago de Intereses o en la respectiva Fecha de Emision o (ii) en
caso de que la respectiva Fecha de Liquidacion no concuerde con la de un Dia de Pago
de Intereses o la respectiva Fecha de Emision, desde el Dia de Pago de Intereses
inmediatamente precedente a la respectiva Fecha de Liquidacion (o la respectiva Fecha
de Emision si se trata del primer Periodo de Interés) hasta la respectiva Fecha de
Vencimiento o en la respectiva Fecha de Redencion Anticipada, de haberla.

Los intereses de los Bonos de cada Serie seran pagados trimestralmente iniciando el
dia del calendario en que se cumplan tres (3) meses desde su Fecha de Liquidacion, y
los siguientes pagos se efectuaran los dias del calendario en que se cumplan los
trimestres siguientes (cada uno un “Dia de Pago de Intereses”), hasta la respectiva
Fecha de Vencimiento o la respectiva Fecha de Redencion Anticipada, de haberla. Los
Dias de Pago de Intereses seran comunicados por el Emisor a la SMV y Latinex
mediante Suplemento a este Prospecto Informativo que sera publicado, para su
revision y aprobacion, en el SERI y presentado con al menos dos (2) Dias Habiles
antes de la respectiva Fecha de Oferta.

Si un Dia de Pago de Intereses, la respectiva Fecha de Vencimiento Respectiva o la
respectiva Fecha de Redencion Anticipada cayera en una fecha que no fuese un Dia
Habil, el Dia de Pago de Intereses, la respectiva Fecha de Vencimiento o la respectiva



Pago a Capital:

Intereses Moratorios:

Redenciéon Anticipada:

Fecha de Redencion Anticipada, segun sea el caso, debera extenderse hasta el primer
Dia Habil inmediatamente siguiente, pero sin correrse dicho Dia de Pago de Intereses
a dicho Dia Habil para los efectos del computo de intereses y del Periodo de Interés
subsiguiente, con excepcion del tltimo pago en la respectiva Fecha de Vencimiento o
en la respectiva Fecha de Redencion Anticipada, de haberla.

Serie A: El capital de los Bonos Serie A sera pagado mediante cuatro (4) abonos
trimestrales iguales por afio cada uno igual al veinticinco por ciento (25%) del monto
total emitido y en circulacion, debiendo realizar el primer pago de capital en el Dia de
Pago de Intereses que corresponda al decimoséptimo (17) trimestre y un ultimo pago
de capital que se realizara en la Fecha de Vencimiento de los Bonos Serie A, por el
monto requerido para cancelar el Saldo Insoluto de Capital de los Bonos Serie A. Los
abonos a capital se realizaran en cada Dia de Pago de Intereses, exceptuando los
primeros dieciséis (16) Dias de Pago de Intereses, en los cuales el Emisor solo pagara
intereses.

Series subsiguientes: El pago de capital de los Bonos de las Series subsiguientes sera
definido por el Emisor seglin sus necesidades y las condiciones de mercado existentes
y serd comunicado por el Emisor a la SMV y Latinex mediante Suplemento a este
Prospecto Informativo que sera publicado, para su revision y aprobacion, en el SERI
y presentado con al menos dos (2) Dias Habiles antes de la respectiva Fecha de Oferta.

Siun Dia de Pago de Intereses, la respectiva Fecha de Vencimiento o la respetiva Fecha
de Redencion Anticipada, de haberla, coincidiera con una fecha que no fuese un Dia
Habil, el Dia de Pago de Intereses, la respectiva Fecha de Vencimiento o la respectiva
Fecha de Redencion Anticipada, de haberla, seglin sea el caso, se extendera hasta el
Dia Habil inmediatamente posterior.

Si el Emisor no realiza el pago del capital, intereses, prima de redencion, o cualquier
otro pago previsto bajo los Bonos Sociales en la fecha que corresponda, el Emisor
pagara al Tenedor Registrado de dichos Bonos Sociales, ademas de la Tasa de Interés,
intereses moratorios sobre las sumas que hubiere dejado de pagar a una tasa de dos por
ciento (2.00%) anual, de conformidad con lo establecido en la Seccién I11.A.9 del
presente Prospecto Informativo.

a. Redenciones Opcionales con el Pago de una Prima de Redencion

Serie A: Cumplido el segundo (2do) aniversario de la respectiva Fecha de Liquidacion
de los Bonos Serie A, el Emisor podra, a su entera discrecion, redimir anticipadamente
los Bonos Serie A, ya sea en totalidad o parcialmente, en un Dia de Pago de Intereses
sujeto: (i) al pago de un precio de redencion total equivalente al ciento uno punto cinco
por ciento (101.5%) del Saldo Insoluto de Capital de los Bonos Serie A a ser redimidos
mas intereses acumulados a la respectiva Fecha de Redencion Anticipada, si la
respectiva Fecha de Redencion Anticipada ocurre después del segundo aniversario de
la respectiva Fecha de Liquidacion y hasta que se cumpla el tercer (3) aniversario de
la respectiva Fecha de Liquidacion; y (ii) al pago de un precio de redencion total
equivalente al cien por ciento (100%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos Serie
A a ser redimidos mas intereses acumulados a la respectiva Fecha de Redencion
Anticipada, si la respectiva Fecha de Redencion Anticipada ocurre después del tercer
(3) aniversario de la respectiva Fecha de Liquidacion, de acuerdo a lo establecido en
la Seccion II1.A.11 de este Prospecto Informativo.

Series Subsiguientes: Para los Bonos de cada Serie subsiguiente, las condiciones para
redenciones opcionales con el pago de una prima de redencion seran definidas por el
Emisor segun sus necesidades y las condiciones de mercado existentes y sera
comunicada por el Emisor a la SMV y Latinex mediante Suplemento a este Prospecto



Agente de Registro,

Pago, y Transferencia:

Registro:
Listado:

Casa de Valores y
Puesto de Bolsa:

Prelacion:

Informativo que sera publicado, para su revision y aprobacion, en el SERI y presentado
con al menos dos (2) Dias Habiles antes de la respectiva Fecha de Oferta.

b. Condiciones comunes aplicables a las Redenciones Anticipadas

Los Bonos redimidos cesaran de devengar intereses a partir de la fecha en la que sean
redimidos, siempre y cuando el Emisor aporte al Agente de Pago la suma de dinero
necesaria para cubrir la totalidad de los pagos relacionados con los Bonos a redimirse
y le instruya a pagarla a los Tenedores Registrados.

En caso de realizarse una redencion anticipada parcial, el pago se realizara a pro-rata
entre los Tenedores Registrados de los Bonos a ser redimidos, aplicables a los montos
pagaderos de capital de los Bonos, conforme a lo establecido en los Bonos, en el orden
inverso al vencimiento de dicha suma.

En los casos de redenciones parciales, la suma asignada para la redencion no podra ser
menor de Quinientos Mil Doélares (US$500,000.00) e incrementos de Mil Délares
(US$1,000.00) o sus multiplos por encima de dicha suma, a menos que el Saldo
Insoluto de Capital de los Bonos a ser redimidos sea menor a dicho monto, en cuyo
caso la redencion debera ser por la totalidad del Saldo Insoluto de Capital de los Bonos
a ser redimidos.

En caso de que el Emisor ejerza su derecho de redimir en forma anticipada total o
parcialmente los Bonos, el Emisor se lo comunicard al Agente de Pago, Registro y
Transferencia por escrito, y €ste a su vez a los Tenedores Registrados con no menos
de treinta (30) dias calendario de anterioridad a la respectiva Fecha de Redencion
Anticipada mediante correo electronico a la direccion de los Tenedores Registrados
que aparezca en el registro del Agente de Pago, con indicacion del monto de los Bonos
a ser redimidos y la respectiva Fecha de Redencion Anticipada. En dicho aviso se
especificaran los términos y condiciones de la redencion, detallando la fecha y la suma
destinada a tal efecto.

El Emisor notificara a la SMV y a Latinex, con no menos de treinta (30) dias
calendarios de anterioridad a la respectiva Fecha de Redencion Anticipada su intencion
de redimir total o parcialmente Bonos. La comunicacion referida en este parrafo se
har4 mediante un hecho de importancia que se remitird a través del SERI.

Los avisos de redencion seran dados por el Emisor a los Tenedores Registrados bajo
las modalidades establecidas en este Prospecto Informativo. Todo aviso de redencion
sera irrevocable. El hecho de que no se dé aviso de redencion a un determinado
Tenedor Registrado no afectara la suficiencia de los avisos debidamente dados a otros
Tenedores Registrados.

Banco General, S.A.

Superintendencia del Mercado de Valores (“SMV™)
Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. (“Latinex’)

BG Investment Co., Inc, y BG Valores, S.A. actuaran como Puestos de Bolsa para la
venta de los Bonos en mercado primario.

Los Bonos Sociales constituiran una obligacion directa, no subordinada y no

garantizada por el Emisor. El Emisor acuerda hacer lo necesario para que sus
obligaciones de pago derivadas de los Bonos Sociales tengan, en todo momento, un
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Modificaciones y
Cambios:

Obligaciones
Financieras:

Condiciones para
Pagos Restringidos:

Central de Custodia:
Ley Aplicable:

Asesores Legales:

Gastos de la Emision:

Tratamiento Fiscal:

estatus por lo menos pari passu respecto de sus otras obligaciones de pagos no
garantizadas, presentes y futuras, excepto por aquellas obligaciones que por Ley
tengan prelacion.

Toda la documentacion que ampara esta Emision podra ser corregida o enmendada por
el Emisor, sin el consentimiento de los Tenedores Registrados con el proposito de
remediar ambigiiedades o para corregir errores evidentes o inconsistencias en la
documentacion. Esta clase de cambios no podra en ningun caso afectar adversamente
los intereses de los Tenedores Registrados. Copia de la documentacién que ampare
cualquier reforma, correccion o enmienda serd suministrada por el Emisor a la SMV
quien la mantendra en sus archivos a la disposicion de los interesados.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra modificar los términos y condiciones de
cualesquiera de las Series de Bonos, en cualquier momento, y ser dispensado del
cumplimiento de obligaciones, con el voto favorable de (a) una Mayoria de los
Tenedores Registrados de Todas las Series, cuando se trate de una decision que afecte
a los Bonos de todas las Series, o (b) una Mayoria de los Tenedores Registrados de
una Serie, cuando se afecte a los Bonos de una Serie en particular, excepto cuando se
trate de monto, la tasa de interés, fecha de vencimiento, el plazo de pago de interés o
capital, se requerira el consentimiento de una Stper Mayoria de los Tenedores
Registrados de una Serie, cuando se trate de una modificacion o dispensa que afecta a
los Bonos de una Serie en particular.

Adicionalmente, se deberan aplicar las normas adoptadas por la SMV en el Acuerdo
No. 4-2003 del 11 de abril de 2003, el cual regula el procedimiento para la presentacion
de solicitudes de registro de modificaciones a términos y condiciones de valores
registrados en la SMV, asi como cualquier otra disposicion que ésta determine.

El Emisor debera cumplir con las siguientes condiciones financieras, cuya medicion
se realizara de manera trimestral, con base en los estados financieros del Emisor,
auditados e interinos:
1. Pasivo Ajustado (*) entre Capital Contable Tangible Neto menor de cinco
(5.00) veces
2. Razdn de Reserva Total entre Préstamos Morosos (NPL) mayor a 100%

(*) Pasivo Ajustado = Pasivos totales menos cuentas por pagar a accionistas
A partir de la Fecha de Oferta Inicial, el Emisor debera estar en cumplimiento con

todos los términos y condiciones de la Emision para poder realizar Pagos Restringidos,
incluyendo las siguientes condiciones (las “Condiciones para Pagos Restringidos”):

i. No haya ocurrido un Evento de Incumplimiento.
il. Esté en cumplimiento con todas las obligaciones financieras.

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

La Emision se regira por las leyes de la Republica de Panama.

Aleman, Cordero, Galindo & Lee (“Alcogal”)

Todos los gastos de la Emision seran por cuenta del Emisor e incluiran, entre otros,
registros, gastos legales, gastos de impresion, ITBMS (de aplicar), publicacion y gastos

de inscripciéon con la SMV, Latinex y Latinclear

Impuesto sobre la Rentq con respecto a Ganancias de Capital: De conformidad con el
Articulo 334 del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999, por el cual
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se crea la Superintendencia del Mercado de Valores y se regula el mercado de valores
de la Republica de Panama (tal como dicho Decreto Ley ha sido reformado), para los
efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto
complementario, no se consideraran gravables las ganancias ni deducibles las pérdidas
que dimanen de la enajenacion de valores, siempre y cuando dichos valores estén
registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama
y la enajenacion de los mismos se dé a través de una bolsa de valores u otro mercado
organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley
No. 18 de 19 de junio de 2006, en los casos de ganancias obtenidas por la enajenacion
de valores emitidos por personas juridicas, en donde dicha enajenacion no se realice a
través de una bolsa de valores u otro mercado organizado, el contribuyente se sometera
a un tratamiento de ganancias de capital y en consecuencia calculara el Impuesto sobre
la Renta sobre las ganancias obtenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre
la ganancia de capital. EI comprador tendra la obligacion de retener al vendedor, una
suma equivalente al cinco por ciento (5%) del valor total de la enajenacion, en
concepto de adelanto al Impuesto sobre la Renta sobre la ganancia de capital. El
comprador tendra la obligacion de remitir al fisco el monto retenido, dentro de los diez
(10) dias siguientes a la fecha en que surgié la obligacion de pagar. Si hubiere
incumplimiento, la sociedad emisora es solidariamente responsable del impuesto no
pagado. El contribuyente podra optar por considerar el monto retenido por el
comprador como el Impuesto sobre la Renta definitivo a pagar en concepto de ganancia
de capital. Cuando el adelanto del Impuesto retenido sea superior al monto resultante
de aplicar la tarifa del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital obtenida en
la enajenacion, el contribuyente podra presentar una declaracion jurada especial
acreditando la retencidon efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar a su
favor como crédito fiscal aplicable al Impuesto sobre la Renta, dentro del periodo fiscal
en que se perfecciond la transaccion. El monto de las ganancias obtenidas en la
enajenacion de los valores no serd acumulable a los ingresos gravables del
contribuyente.

En caso de que un tenedor de Bonos adquiera éstos fuera de una bolsa de valores u
otro mercado organizado, al momento de solicitar al Agente de Pago, Registro y
Transferencia el registro de la transferencia del Bono a su nombre, debera mostrar
evidencia al Emisor de la retencion del 5% a que se refiere el Articulo 2 de la Ley No.
18 de 19 de junio de 2006 en concepto de pago del impuesto sobre la renta
correspondiente por la ganancia de capital causada en la venta de los Bonos.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses: De conformidad con el Articulo 335
del Titulo XVI del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 (tal como
dicho Decreto Ley ha sido reformado), los intereses que se paguen o acrediten sobre
valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, estaran exentos
del Impuesto sobre la Renta, siempre y cuando los mismos sean inicialmente colocados
a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado. En vista de que los Bonos
seran colocados a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., los tenedores
de los mismos gozaran de este beneficio fiscal.

Si los Bonos registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores no fuesen
colocados a través de una bolsa de valores, los intereses que se paguen a los tenedores
de los mismos causaran un impuesto sobre la renta del cinco por ciento (5%) el cual
sera retenido en la fuente por el Agente de Pago, Registro y Transferencia.

Para mayor detalle, ver Seccion X de este Prospecto Informativo
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Principales Riesgos de Los principales riesgos de la Emision incluyen:
la Emision:
A. De la Oferta

= Riesgo de Redencién Anticipada: Serie A: El Emisor tiene la opcién (y en
ciertos casos la obligacion) de redimir anticipadamente los Bonos, tal como
se describe en la Seccién [II.A.11 de este Prospecto Informativo. Esto implica
qué frente a condiciones de baja en las tasas de interés del mercado, el Emisor
podria refinanciarse redimiendo los Bonos sin que los Tenedores Registrados
reciban compensacion alguna, salvo las penalidades descritas en la Seccion
IIILA.11 de este Prospecto Informativo, por la oportunidad que pierden de
seguir recibiendo una tasa superior. Ademas, en caso de que los Bonos, por
razon de las condiciones prevalecientes en el mercado, se llegaran a transar
por encima de su valor nominal, los Tenedores Registrados podrian sufrir un
menoscabo del valor de su inversion si en ese momento el Emisor decidiera
ejercer la opcion de redencion.

= Riesgo por Ausencia de Garantias: El Programa no cuenta con garantias
reales ni personales. No existira un fondo de amortizacion, por consiguiente,
los fondos para el repago de los Bonos Sociales provendran de los recursos
generales del Emisor. La Emision tampoco se encuentra garantizada o
respaldada por activos o garantias otorgadas por empresas subsidiarias,
afiliadas o relacionadas al Emisor (en caso de existir alguna).

= Riesgo por Incumplimiento de las Obligaciones Financieras,
Obligaciones de Hacer y No Hacer: El incumplimiento por parte del Emisor
de cualesquiera de las Obligaciones Financieras, Obligaciones de Hacer,
Obligaciones de No Hacer, descritas en las Secciones II1.A.13, 1I1.A.14 y
II1.A.15 respectivamente de este Prospecto Informativo, o de los Términos y
Condiciones de la Emision, o de los demas documentos y acuerdos que
amparan la presente Emision, puede dar lugar a que se declaren de plazo
vencido los Bonos Sociales.

= Riesgo por Declaracion de Vencimiento Anticipado de los Bonos: Esta
Emision de Bonos conlleva ciertos Eventos de Incumplimiento que, en el caso
de que se suscite alguno de ellos, de forma individual o en conjunto, salvo
que una Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie, segun sea el
caso, autorice expresamente y por escrito lo contrario, puede dar lugar a que
se declare de plazo vencido la Serie que corresponda, conforme se describe y
se detalla en la Seccion I11.A.16 de este Prospecto Informativo.

= Riesgo por Ausencia de un Fondo de Amortizacion: El pago del capital e
intereses de los Bonos no estara garantizado por un fondo de amortizacion,
sino que se efectuara con los activos liquidos del Emisor en los Dias de Pago
de Intereses, en la respectiva Fecha de Vencimiento, y en la respectiva Fecha
de Redencidon Anticipada (de haberla) o con fondos derivados de un nuevo
financiamiento. Existe la posibilidad de que el Emisor no cuente con
suficientes fondos liquidos para pagar el capital de la Emision o que no pueda
obtener un financiamiento del capital de los Bonos.

= Riesgo de Ausencia de Liquidez del Mercado Secundario: En caso de que
un inversionista requiera en algin momento vender sus Bonos Sociales a
través del mercado secundario de valores en Panama u otro pais, existe la
posibilidad de que no pueda hacerlo por falta de inversionistas interesados en
comprarlos y, por ende, verse obligado a mantenerlos hasta su vencimiento.
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Del Emisor

Riesgo de Tasa de Interés: EI margen neto del Emisor pudiese verse
afectado por fluctuaciones en las tasas de interés. 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. En caso de darse incrementos
en las tasas de interés internacionales, el costo de fondeo del Emisor podria
aumentar. Si dicho incremento en el costo de fondos no puede ser reflejado
en las tasas cobradas a los clientes por presiones de mercado y competencia,
los margenes de utilidad del Emisor podrian verse afectados. Por otro lado,
en caso de que el Emisor pueda aumentar las tasas cobradas a los clientes,
esto podria resultar en una mayor morosidad en los préstamos.

Riesgo de Pérdida de Fuentes de Financiamiento: El Emisor depende de
instituciones financieras para financiar su crecimiento y manejar su flujo de
caja. Condiciones adversas, ya sea por inestabilidad politica en Panama, por
condiciones propias del mercado financiero panamefio o por desmejoras en
la situacion financiera del Emisor, podrian dificultar la continuidad en la
obtencién de créditos, nuevos financiamientos bancarios, o nuevos
financiamientos a través del mercado de valores y por tanto desmejorar la
capacidad de pago de las obligaciones del Emisor.

Del Entorno

Riesgo Pais: Las operaciones del Emisor y sus clientes estan ubicados
principalmente en la Republica de Panama. Por ende, los resultados
operativos del Emisor y sus condiciones financieras, incluyendo su capacidad
de satisfacer las obligaciones contraidas bajo esta Emision, dependeran en
gran medida de las condiciones politicas y econdémicas, asi como del marco
regulatorio Panama, y del impacto que cambios en dichas condiciones puedan
tener en los individuos, empresas y entidades gubernamentales que
conforman el mercado panamefio.

Riesgo de Mercado: Es el riesgo de que el valor de un activo financiero se
reduzca por cambios en las tasas de interés, fluctuaciones en las tasas de
cambio monetario, en los precios accionarios, y otras variables financieras,
asi como la reaccion de los participantes de los mercados a eventos politicos
y econémicos. Los riesgos de mercado surgen por posiciones abiertas en
moneda, tasas de interés o acciones, las cuales estan expuestas a fluctuaciones
de mercado generales y especificas en las tasas de interés, margenes de
crédito, tasas de cambio de moneda y precios de las acciones.

Riesgo por Factores Politicos: El Emisor no puede garantizar que en el
futuro no habra variaciones en el contexto politico del pais en el cual el
Emisor opera que pudiese afectar sus operaciones.

Riesgo de Inflacion: Existe riesgo de un aumento generalizado y continuo
en los precios de bienes, servicios y factores productivos que pudiesen
generar una caida en el poder adquisitivo del dinero. Esto puede ocasionar
consecuencias adversas en las inversiones a largo plazo debido a la
inseguridad en el valor real de los flujos futuros y/o consecuencias favorables
para los deudores debido a la disminucion del valor real de las cuotas de los
préstamos.
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Riesgo por Regulacion: El Emisor no puede garantizar que no habra
variacion en el marco regulatorio del pais en el cual el Emisor opera, aplicable
a las personas juridicas en general y/o a instituciones financieras reguladas.

Tratamiento Fiscal: Corresponde exclusivamente al Gobierno Nacional de
la Republica de Panama establecer las politicas fiscales y, en consecuencia, a
otorgar y eliminar beneficios y exenciones fiscales. Por lo tanto, la vigencia,
reduccion o cambio de los beneficios fiscales y su impacto respecto de los
retornos esperados derivados de los Bonos pueden verse afectados en
atencion a las decisiones que en materia fiscal adopte el Gobierno.

De la Industria

Riesgo de Competencia: El Emisor asume un riesgo de competencia dentro
del sistema financiero nacional. Este riesgo de competencia podria impactar
las utilidades del Emisor, en el caso de que se reduzcan los margenes del
mercado y de que exista una competencia mas agresiva dentro del sector, ya
que sus productos y servicios también son ofrecidos por otros bancos,
cooperativas y financieras.

Falta de Crecimiento de la Demanda: EI crecimiento de la demanda en
industria financiera podria verse afectado por un cambio en las condiciones
economicas nacionales o internacionales o por un cambio en la composicion
demografica del pais. En conjunto con la adicion de nuevos competidores en
la industria, esto podria crear un exceso de oferta en el mercado financiero.
Lo descrito anteriormente podria afectar adversamente los negocios, la
condicion financiera y/o los resultados operativos del Emisor.
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I1. FACTORES DE RIESGO

Entre los principales factores de riesgo que en un momento dado pueden afectar adversamente las fuentes de repago
de la presente Emision se pueden mencionar:

A. DE LA OFERTA
Riesgo por Ausencia de Garantias

El Programa no cuenta con garantias reales ni personales. No existira un fondo de amortizacion, por consiguiente, los
fondos para el repago de los Bonos Sociales provendran de los recursos generales del Emisor. La Emisién tampoco
se encuentra garantizada o respaldada por activos o garantias otorgadas por empresas subsidiarias, afiliadas o
relacionadas al Emisor (en caso de existir alguna).

Riesgo por Incumplimiento de las Obligaciones Financieras, Obligaciones de Hacer y No Hacer

El incumplimiento por parte del Emisor de cualesquiera de las Obligaciones Financieras, Obligaciones de Hacer,
Obligaciones de No Hacer, descritas en las Secciones I1I.A.13, III.A.14 y III.A.15 respectivamente de este Prospecto
Informativo, puede dar lugar a que se declaren de plazo vencido los Bonos Sociales.

Riesgo por Declaracion de Vencimiento Anticipado de los Bonos

Esta Emision de Bonos conlleva ciertos Eventos de Incumplimiento que, en el caso de que se suscite alguno de ellos,
de forma individual o en conjunto, salvo que una Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie, segin sea el
caso, autorice expresamente y por escrito lo contrario, puede dar lugar a que se declare de plazo vencido una Serie de
esta Emision, segun corresponda, conforme se describe y se detalla en la Seccion III.LA.16 de este Prospecto
Informativo.

Riesgo por Ausencia de un Fondo de Amortizacion

El pago del capital e intereses de los Bonos no estara garantizado por un fondo de amortizacion, sino que se efectuara
con los activos liquidos del Emisor en sus respectivos Dias de Pago de Intereses, en la respectiva Fecha de
Vencimiento, y en la respectiva Fecha de Redencion Anticipada (de haberla) o con fondos derivados de un nuevo
financiamiento. Existe la posibilidad de que el Emisor no cuente con suficientes fondos liquidos para pagar el capital
de la Emision o que no pueda obtener un financiamiento del capital de los Bonos.

Riesgo de Ausencia de Liquidez del Mercado Secundario

En caso de que un inversionista requiera en algin momento vender sus Bonos Sociales a través del mercado secundario
de valores en Panama u otro pais, existe la posibilidad de que no pueda hacerlo por falta de inversionistas interesados
en comprarlos y, por ende, verse obligado a mantenerlos hasta su vencimiento.

Riesgo por Pago de Capital e Intereses

El pago de los intereses y capital de los Bonos dependera del desempefio de la cartera de préstamos del Emisor. Por lo
tanto, el pago de los intereses y el capital de los Bonos de este Programa dependera de los ingresos o flujos de caja que
recibe el Emisor producto del repago de su cartera de préstamos. Un deterioro en la calidad crediticia de la cartera de
préstamos del Emisor pudiera consecuentemente afectar la capacidad de pago del Emisor y el repago de los Bonos
Sociales.

Riesgo de Redencién Anticipada
El Emisor tiene la opcion (y en ciertos casos la obligacion) de redimir anticipadamente los Bonos, tal como se describe
en la Seccién IIILA.11 de este Prospecto Informativo. Esto implica qué frente a condiciones de baja en las tasas de

interés del mercado, el Emisor podria refinanciarse redimiendo los Bonos sin que los Tenedores Registrados reciban
compensacion alguna, salvo las penalidades descritas en la Seccion IIILA.11 de este Prospecto Informativo, por la
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oportunidad que pierden de seguir recibiendo una tasa superior. Ademas, en caso de que los Bonos, por razén de las
condiciones prevalecientes en el mercado, se llegaran a transar por encima de su valor nominal, los Tenedores
Registrados podrian sufrir un menoscabo del valor de su inversion si en ese momento el Emisor decidiera ejercer la
opcion de redencion.

Riesgo por Modificacion de Términos y Condiciones

Toda la documentacion que ampara esta Emision podra ser corregida o enmendada por el Emisor, sin el consentimiento
de los Tenedores Registrados con el propdsito de remediar ambigiiedades o para corregir errores evidentes o
inconsistencias en la documentacion. El Emisor deberd suministrar tales correcciones o enmiendas a la SMV. Esta
clase de cambios no podra en ninglin caso afectar adversamente los intereses de los Tenedores Registrados. Copia de
la documentacion que ampare la modificacion de términos y condiciones de los Bonos Corporativos sera remitida a la
Superintendencia del Mercado de Valores.

En el caso de cualquier otra modificacion, cambio o dispensa que el Emisor desee realizar en los Términos y
Condiciones de los Bonos y/o en la documentacion que ampara esta Emision se requeriran los consentimientos
descritos en la Seccion I11.A.19 de este Prospecto Informativo.

Adicionalmente, se deberan aplicar las normas adoptadas por la SMV en el Acuerdo No. 4-2003 del 11 de abril de
2003, el cual regula el procedimiento para la presentacion de solicitudes de registro de modificaciones a términos y
condiciones de valores registrados en la SMV, asi como cualquier otra disposicion que ésta determine.

Riesgo de Prelacion

Los Bonos Sociales constituiran una obligacion directa, no subordinada y no garantizada por el Emisor, y el Emisor
ha acordado hacer lo necesario para que sus obligaciones de pago derivadas de los Bonos Sociales tengan, en todo
momento, un estatus por lo menos pari passu respecto de sus otras obligaciones de pagos no garantizadas, presentes y
futuras, excepto por aquellas obligaciones que por Ley tengan prelacion.

Riesgo de Partes Relacionadas

Banco General, S.A., actua como Suscriptor, Agente Estructurador y Agente de Pago, Registro y Transferencia de la
presente Emision. No existe ninguna relacion accionaria entre el Emisor y Banco General, S.A.

BG Investment Co., Inc. y BG Valores, S.A., Casas de Valores y Puestos de Bolsa de esta Emision, ambas subsidiarias
en un cien por ciento (100%) de Banco General, S.A., son accionistas indirectos de la Latinex y de Latinclear.

Los auditores externos del Emisor y el Asesor Legal de la Emision no tienen relacion accionaria, ni han sido ni son
empleados del Emisor, ni de las Casas de Valores, ni del Suscriptor, Estructurador y Agente de Pago, Registro y

Transferencia.

Gary Chong Hon, es director de Latinex y ejecutivo de Banco General, S.A., el Suscriptor, Estructurador y Agente de
Pago, Registro y Transferencia de la Emision.

Arturo Gerbaud, quien es socio de la firma Aleman, Cordero, Galindo, y Lee, el Asesor Legal, es también Director del
Emisor y de Latinex.

No existen politicas o condiciones bajo las cuales se realizan créditos entre las partes relacionadas.

Riesgo por plazo de vigencia del Programa

El Programa estara disponible por un plazo de vigencia de hasta diez (10) afios contados desde la respectiva Fecha de
Emision de la primera Serie del Programa, siempre y cuando el Programa cumpla con todos los requerimientos de la

SMV; sin embargo, no cuenta con un plazo definido para disponer de los fondos solicitados durante su periodo de
vigencia.
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B. DEL EMISOR
Riesgo de tasa de interés

El margen neto del Emisor pudiese verse afectado por fluctuaciones en las tasas de interés. 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.
En caso de darse incrementos en las tasas de interés internacionales, el costo de fondeo del Emisor podria aumentar.
Si dicho incremento en el costo de fondos no puede ser reflejado en las tasas cobradas a los clientes por presiones de
mercado y competencia, los margenes de utilidad del Emisor podrian verse afectados. Por otro lado, en caso de que el
Emisor pueda aumentar las tasas cobradas a los clientes, esto podria resultar en una mayor morosidad en los préstamos.

Riesgo de Pérdida de Fuentes de Financiamiento

El Emisor depende de instituciones financieras y del mercado de capitales nacional (emision de titulos valores) para
financiar su crecimiento y manejar su flujo de caja. Condiciones adversas, ya sea por inestabilidad politica en Panama,
por condiciones propias del mercado financiero panamefio o por desmejoras en la situacion financiera del Emisor,
podrian dificultar la continuidad en la obtencion de créditos, nuevos financiamientos bancarios, 0 nuevos
financiamientos a través del mercado de valores y por tanto desmejorar la capacidad de pago de las obligaciones del
Emisor.

Riesgo por Razones Financieras

Razén ROAA: Larazéon ROAA del Emisor para el periodo auditado del 31 de diciembre de 2022 era de 2.0%, mientras
que al 30 de septiembre de 2023 era de 3.2%.

Razén ROAE: Larazon ROAE del Emisor para el periodo auditado del 31 de diciembre de 2022 era de 8.2%, mientras
que al 30 de septiembre de 2023 era de 12.3%.

Razén de Apalancamiento: La razon de pasivos financieros entre patrimonio para el periodo auditado del 31 de
diciembre de 2022 era de 2.73x y al 30 de septiembre de 2023 era de 2.68x. De colocarse la totalidad de la Emision,
la razon de pasivos financieros entre patrimonio al 30 de septiembre de 2023 seria de 6.52x.

Riesgo de Reduccion Patrimonial

Una reduccion patrimonial del Emisor como resultado de utilidades negativas puede tener un efecto adverso en la
condicion financiera del Emisor deteriorando sus indicadores de apalancamiento.

Riesgo por Responsabilidad Limitada

El articulo 39 de la Ley 32 de 1927 sobre Sociedades Anonimas de la Reptblica de Panama establece que los
accionistas s6lo son responsables respecto a los acreedores de la compaiiia hasta la cantidad que adeuden a cuenta de
sus acciones. En caso de quiebra o insolvencia, el accionista que tiene sus acciones totalmente pagadas no tiene que
hacer frente a la totalidad de las obligaciones de la sociedad, es decir, responde hasta el limite de su aportacion.
Riesgo Liquidez de Fondeo

La principal fuente de fondeo del Emisor proviene de diversas instituciones financieras. Una desmejora en el
desempeiio crediticio de la cartera de préstamos del Emisor, asi como factores exdgenos, pudiesen tener un impacto
en la capacidad del Emisor de acceder a fuentes de financiamiento, afectando la liquidez del Emisor.

Riesgo Operacional

El Emisor cuenta con politicas, procesos, infraestructura y recursos humanos que le permiten mitigar los riesgos

operacionales. Sin embargo, por la naturaleza del negocio y la evolucion del entorno en el que opera, el Emisor pudiera
estar expuesto a riesgos operacionales no determinados.
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Riesgo Legal

El Emisor asume riesgo legal en sus operaciones cotidianas como, el riesgo de no poder ejecutar una garantia de un
crédito por estar mal constituida o por problemas en la formalizacion del crédito, asi como por problemas con el
cumplimiento de contratos con proveedores de servicios. También puede materializarse en el hecho de no cumplir con
las leyes, regulaciones, lineamientos y otras directrices regulatorias, que puedan desencadenar en sanciones por parte
de los entes supervisores segun la gravedad de los hechos. En su giro habitual de negocios, el Emisor también esta
expuesto a ser objeto de demandas y otras contingencias legales que pueden tener efectos adversos substanciales en
sus operaciones.

Riesgo por Desastres Naturales

El Emisor ha desarrollado planes de contingencia para mitigar eventos fortuitos causados por la naturaleza, sin
embargo, existe el riesgo de que eventos mayores como sismos, inundaciones, incendios, entre otros tengan un impacto
negativo en las operaciones del Emisor.

Riesgo de Crédito

Dado que los ingresos del Emisor dependen de los intereses y comisiones que provienen de los financiamientos
otorgados a sus clientes o prestatarios, 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 estos deban hacer de acuerdo a los términos y
condiciones pactados.

Riesgo de Base de Clientes

La capacidad de generar ingresos del Emisor depende de su habilidad de retener, aumentar y evaluar la calidad de su
base de clientes. Por tanto, una disminucion en su base de clientes podria tener efectos adversos en la operacion del
negocio, su crecimiento y su rentabilidad.

Riesgo de Cartera Crediticia y Cobro

El Emisor se encuentra expuesto al riesgo de crédito, riesgo que pudiese incrementar en periodos de desaceleracion
economica. La capacidad del Emisor de mantener una liquidez adecuada va ligada a una gestion eficiente de su cartera
de créditos y de minimizar el riesgo de posibles impagos o fraudes. Dichas circunstancias pueden generar créditos
vencidos o impagos.

C. DEL ENTORNO
Riesgo de Mercado

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero se reduzca por cambios en las tasas de interés, fluctuaciones en las
tasas de cambio monetario, en los precios accionarios, y otras variables financieras, asi como la reaccion de los
participantes de los mercados a eventos politicos y econémicos. Los riesgos de mercado surgen por posiciones abiertas
en moneda, tasas de interés o acciones, las cuales estan expuestas a fluctuaciones de mercado generales y especificas
en las tasas de interés, margenes de crédito, tasas de cambio de moneda y precios de las acciones.

Riesgo por Factores Politicos

El Emisor no puede garantizar que en el futuro no habra variaciones en el contexto politico del pais en el cual el Emisor
opera que pudiese afectar sus operaciones. La condicion financiera del Emisor puede verse afectada por cambios en
las politicas econdmicas, monetarias y otras politicas del gobierno panamefio, el cual ha ejercido y continta ejerciendo
influencia sobre varios aspectos que afectan al sector privado, tales como la implementacion de un cédigo laboral
rigido, 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 estas politicas pudiesen tener un
impacto negativo en el negocio del Emisor, aunque resulta dificil anticipar dichos cambios y la magnitud del impacto.
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Riesgo de Inflacion

Existe riesgo de un aumento generalizado y continuo en los precios de bienes, servicios y factores productivos que
pudiesen generar una caida en el poder adquisitivo del dinero. Esto puede ocasionar consecuencias adversas en las
inversiones a largo plazo debido a la inseguridad en el valor real de los flujos futuros y/o consecuencias favorables
para los deudores, pero negativas para los intermediarios, debido a la disminucion del valor real de las cuotas de los
préstamos.

Riesgo por Regulaciéon

El Emisor no puede garantizar que no habra variacion en el marco regulatorio del pais en el cual el Emisor opera,
aplicable a las personas juridicas en general y/o a instituciones financieras reguladas.

Tratamiento Fiscal

Corresponde exclusivamente al Gobierno Nacional de la Republica de Panama, establecer las politicas fiscales y en
consecuencia otorgar y eliminar beneficios y exenciones fiscales. Por lo tanto, la vigencia, reduccion o cambio de los
beneficios fiscales y su impacto respecto de los retornos esperados derivados de los Bonos pueden verse afectados en
atencion a las decisiones que en materia fiscal adopte el Gobierno. EI Emisor carece de control sobre las politicas de
tributacion de la Republica de Panama. Por lo tanto, éste no garantiza que se mantenga el tratamiento fiscal vigente en
cuanto a los intereses devengados por los Bonos o las ganancias de capital provenientes de la enajenacion de los Bonos.

Riesgo Pais

Las operaciones del Emisor y sus clientes estan ubicadas principalmente en la Republica de Panama. Por ende, los
resultados operativos del Emisor y sus condiciones financieras, incluyendo su capacidad de satisfacer las obligaciones
contraidas bajo esta Emision, dependeran en gran medida de las condiciones politicas y econdmicas, asi como del
marco regulatorio de Panama, y del impacto que cambios en dichas condiciones puedan tener en los individuos,
empresas y entidades gubernamentales que conforman el mercado panamefio.

Riesgo por Desastres Naturales

El Emisor ha desarrollado planes de contingencia para mitigar eventos fortuitos causados por la naturaleza, sin
embargo, existe el riesgo de que un desastre natural podria tenga un impacto severo sobre los activos fisicos del Emisor
y/o interrumpir su capacidad para operar.

Riesgo Econémico de Panama

Cambios en el desempeno de la economia panamefia como contrataciones en el crecimiento economico del pais podrian
tener incidencia directa o indirecta sobre los resultados del negocio del Emisor, incluso si los acontecimientos se dieran
dentro del contexto de una economia mas extensa y diversificada.

Riesgo por Politicas Macroecondmicas

Las politicas del sector publico sirven como herramientas de intervencion del Estado en la economia del pais y pueden
ser clasificadas de la siguiente manera: a) Politica fiscal: Conjunto de medidas e instrumentos que utiliza el Estado
para recaudar los ingresos necesarios para el funcionamiento del sector publico. Cambios en la politica fiscal pueden
afectar la carga fiscal del Emisor, reduciendo asi su rentabilidad y capacidad de servir la deuda financiera. b) Politica
monetaria: Son las medidas que puede tomar el Estado para buscar una estabilidad en el valor de la moneda, mediante
la intervencion en la cantidad de dinero en circulacion. Panama cuenta con una economia dolarizada por ende el riesgo
de la politica monetaria es dependiente de la politica monetaria de los Estados Unidos de América. c) Politicas de
rentas: El Estado tiene la capacidad de determinar los salarios minimos, lo que pudiese generar inflacion y afectar los
precios del conjunto de la economia.

Riesgo Jurisdiccional
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El Emisor no puede garantizar que no habra variaciones en materia jurisdiccional que perjudique las actividades
comerciales que realiza el Emisor.

Riesgo de Ley de Valores

De conformidad con el articulo 335 del Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999, tal como éste ha sido
reformado (la “Ley de Valores”), los intereses que se paguen o que se acrediten sobre valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama que sean colocados en oferta publica a través de
una bolsa de valores u otro mercado organizado, estaran exentos del impuesto sobre la renta. Adicionalmente, en la
Ley No. 18 de 2006 (“Ley 18”) se introdujeron algunas regulaciones sobre el tratamiento fiscal de las ganancias de
capital generadas por la enajenacion de valores. La Ley 18 reitera la excepcion contenida en la Ley de Valores que
establece que las ganancias de capital generadas en la enajenacion de valores registrados en la Superintendencia del
Mercado de Valores, siempre que la enajenacion del valor se efectlie a través de una bolsa o mercado de valores
organizado, estaran exentas del impuesto sobre la renta. Sin embargo, una enajenacion de valores que no se efectie a
través de una bolsa o mercado de valores organizado, no gozara de dicha exencion. No hay certeza de que las reformas
y regulaciones fiscales adoptadas mediante la Ley 18 alcancen sus objetivos ni que el gobierno panamefio adopte
medidas fiscales adicionales en el futuro que afecten las exenciones fiscales referidas para captar recursos.
Adicionalmente, no hay certeza de que el tratamiento fiscal actual que reciben los intereses devengados de los Bonos
y las ganancias de capital generadas de enajenaciones de los Bonos, seglin se describe en este Prospecto Informativo,
no sufrira cambios en el futuro.

Riesgo de Prestamista de Ultimo Recurso

No existe en esta emision una entidad que actiie como prestamista de ultimo recurso ademas del Emisor, al cual pueda
acudir el Emisor en caso de que este tenga dificultades de liquidez o que requiera asistencia econdomica.

D. DE LA INDUSTRIA
Riesgo de Competencia

El Emisor asume un riesgo de competencia dentro del sistema financiero nacional. Este riesgo de competencia podria
impactar las utilidades del Emisor, en el caso de que se reduzcan los margenes del mercado y de que exista una
competencia mas agresiva dentro del sector, ya que sus productos y servicios también son ofrecidos por bancos,
cooperativas y financieras.

Falta de Crecimiento de la Demanda

El crecimiento de la demanda en la industria financiera podria verse afectado por un cambio en las condiciones
economicas nacionales o internacionales o por un cambio en la composicion demografica del pais. En conjunto con
la adicién de nuevos competidores en la industria, esto podria crear un exceso de oferta en el mercado financiero. Lo
descrito anteriormente podria afectar adversamente los negocios, la condicion financiera y/o los resultados operativos
del Emisor.

Riesgo por Volatilidad

El mercado de capitales en general esta sujeto a la volatilidad en los precios de los activos y a los retornos generados
por los mismos. En el caso de los Bonos Sociales, cualquier factor que afecte la oferta y/o la demanda, podria
incrementar la volatilidad del precio de los valores y la percepcion de riesgo del Emisor.

III. DESCRIPCION DE LA OFERTA

La presente Seccion es un detalle de los principales términos y condiciones de los Bonos. Los potenciales compradores

deben leer esta seccidn conjuntamente con la totalidad de la informaciéon contenida en el presente Prospecto
Informativo.
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A. DETALLES DE LA OFERTA

La Junta Directiva de Soluciones de Microfinanzas, S.A. (en adelante el “Emisor”) en reunién celebrada el 28 de agosto
de 2023 y el 11 de marzo de 2024, autorizo la emision (la “Emision”) de un Programa Rotativo de Bonos Corporativos
Sociales, en forma rotativa, nominativa y registrada por un valor nominal total de hasta Cuarenta Millones de Doélares
(US$40,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América (“Ddlares”) que seran emitidos en
varias Series (la “Emision”). Los Bonos seran ofrecidos por Soluciones de Microfinanzas, S.A. (Microserfin) a titulo
de Emisor, y constituyen una obligacion directa, no subordinada y no garantizada por el Emisor.

En caso de colocarse la totalidad de la Emision, la relacion entre los pasivos financieros y el patrimonio del Emisor,
que al 30 de septiembre de 2023 era de 2.68 veces, seria de 6.52 veces.

El Emisor procedera a emitir los Bonos Serie A por un monto de hasta Cinco Millones de Délares (US$5,000,000.00),
con un plazo de cinco (5) afios contados a partir de su respectiva Fecha de Liquidacion.

La oferta publica de los Bonos no esta dirigida a algtn tipo en particular de inversionistas. Ni los accionistas, directores,
dignatarios, y/o ejecutivos del Emisor tendran derecho de suscripcion preferente sobre los Bonos de la presente
emision. No se prohibe la compra de los Bonos a los directores, dignatarios, trabajadores y ejecutivos del Emisor. No
se ha establecido limite en cuanto al monto de la inversion en los Bonos. Tampoco existe limitacion en cuanto al
nimero de personas que puedan invertir en los Bonos. No existen circunstancias o estipulaciones que puedan
menoscabar la liquidez de los valores que se ofrezcan, tales como numero limitado de tenedores, restricciones a los
porcentajes de tenencia, y/o derechos preferentes, entre otros.

La Fecha de Oferta Inicial es el 5 de abril de 2024.

Los Bonos Sociales estan registrados en la SMV, listados en Latinex y estaran sujetos a los siguientes términos y
condiciones:

1. Clase, Series, Denominacion, Expedicion, Fecha, Autenticacion y Registro de los Bonos

Los Bonos seran emitidos por un valor nominal de hasta Cuarenta Millones de Dolares (US$40,000,000.00), moneda
de curso legal de los Estados Unidos de América. Los Bonos seran emitidos en forma rotativa, nominativa y registrada
en denominaciones o multiplos de Mil Dolares (US$1,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América.

Los Bonos podran ser emitidos de manera rotativa en tantas Series como determine el Emisor. El Emisor podra emitir
Bonos, de manera rotativa, cuyas respectivas, Fecha de Oferta, Fecha de Emision, Fecha de Liquidacion, monto, plazo,
Tasa de Interés, términos particulares de redencion anticipada (incluyendo, sin implicar limitacion, si tendran o no
penalidades por redencion anticipada), asi como la Serie, seran definidos por el Emisor segun sus necesidades y las
condiciones de mercado existentes y seran comunicados por el Emisor a la SMV y Latinex mediante Suplemento a
este Prospecto Informativo que sera publicado, para su revision y aprobacion, en el SERI y presentado con al menos
dos (2) Dias Habiles antes de la respectiva Fecha de Oferta.

Los Bonos seran emitidos en titulos globales y/o en titulos individuales. Para que los Bonos sean una obligacion valida
y exigible del Emisor, los mismos deberan estar firmados en nombre y representacion del Emisor por (i) el Presidente
o el Vicepresidente conjuntamente con el Tesorero o el Secretario del Emisor o (ii) quienes de tiempo en tiempo
autorice la Junta Directiva o Asamblea de Accionistas y estar autenticados y fechados por el Agente de Pago. Las
firmas del Emisor deberan ser originales pero la firma del empleado autorizado del Agente de Pago podra ser
manuscrita y original o estar impresa. Cada Bono sera firmado, fechado y autenticado por el Agente de Pago, como
diligencia de autenticacion, en la respectiva Fecha de Expedicion, segiin corresponda, o, en relacion con los Bonos
Globales, conforme el Emisor le instruya mediante la anotacion de la siguiente leyenda:

“Este Bono forma parte de una emision por un monto total de hasta Cuarenta Millones de Dodlares
(US$40,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, y el mismo ha sido emitido conforme
al Contrato de Agencia de Pago, Registro y Transferencia suscrito por Soluciones de Microfinanzas, S.A.
(MICROSERFIN) el 26 de marzo de 2024
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Firmas Verificadas
por Banco General, S.A.

Firma Autorizada

El Agente de Pago, Registro y Transferencia mantendra en sus oficinas principales un registro (el “Registro”) en el
cual anotara la Fecha de Emision de cada Bono, el nombre y la direccion 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. Los términos
“Tenedor Registrado” o “Tenedores Registrados” significan aquella(s) persona(s) a cuyo(s) nombre(s) un Bono Global
o un Bono Individual esté inscrito en el Registro en un determinado momento.

2. Agente Administrativo y Agente de Pago, Registro y Transferencia
a) Contratacion del Agente de Pago

Mientras existan Bonos expedidos y en circulacion, el Emisor mantendra en todo momento un Agente de Pago,
Registro y Transferencia (el “Agente de Pago”) en la Ciudad de Panama, Reptiblica de Panama. El Emisor ha designado
a Banco General, S.A. (“Banco General”) como Agente de Pago de los Bonos. El Agente de Pago esta encargado de
autenticar y entregar los Bonos, calcular los intereses de cada Bono, sujetos a aprobacion del Emisor, y efectuar los
pagos de intereses para cada Dia de Pago, mantener el Registro de Tenedores, ejecutar los traspasos pertinentes y
actuar como Agente de Pago en la redencion anticipada o en el pago de los Bonos a su vencimiento, al igual que
cualquier otra funcion que corresponda el Agente de Pago segun el Prospecto Informativo, los Bonos y el Contrato de
Agencia de Pago de Pago. Banco General ha asumido las funciones de Agente de Pago. Por tanto, Banco General y
el Emisor han celebrado un contrato de agencia de pago (el “Contrato de Agencia”).

Una copia de tal contrato reposa en la SMV y en Latinex. El Contrato de Agencia reglamenta el pago y transferencia
de los Bonos, segun lo dispuesto en los Bonos, autorizando el pago prioritario de los gastos y comisiones del Agente
de Pago, liberando al Agente de Pago de responsabilidad, autorizando su renuncia o destitucion, previa designacion de
un nuevo Agente de Pago y permitiendo la reforma del Contrato de Agencia, entre otras clausulas, siempre que no se
contravengan derechos dispuestos en los Bonos. Copia de toda reforma al Contrato de Agencia sera suministrada a la
SMV vy a todas las bolsas en que los Bonos se listen. Cada Tenedor Registrado de un Bono, por la mera tenencia del
mismo, acepta los términos y condiciones del Contrato de Agencia.

El Agente de Pago actuara siempre en los mejores intereses de los Tenedores Registrados y no podra tomar ninguna
accion en relacion con cualquier asunto que no esté expresamente contemplado en los Bonos o el Contrato de Agencia.
Queda entendido que el Agente de Pago no podra tomar acciones que sean contrarias a los Bonos o a las leyes de la
Reptiblica de Panama. Ninguna estipulacion del Contrato de Agencia podra o sera interpretada para considerar o
constituir al Agente de Pago en fiduciario de los Tenedores Registrados, o imponerle cualesquiera deberes u
obligaciones distintos de aquellos para los cuales existen disposiciones expresas en el Contrato de Agencia. En el
cumplimiento de sus obligaciones como tal, el Agente de Pago no tendra responsabilidad alguna frente a los Tenedores
Registrados o el Emisor, por causa del incumplimiento de cualquiera de éstos de los términos y condiciones de los
Bonos.

El Agente de Pago no sera responsable por la veracidad de la informacion recibida por parte del Emisor o por ninguna
de las declaraciones o garantias dadas por el Emisor en los Bonos, hechas o efectuadas en relacion con el mismo o en
relacion con la debida ejecucion, legalidad, validez, efectividad, suficiencia o exigibilidad de los Bonos o el Contrato
de Agencia. Ni el Agente de Pago o sus directores, dignatarios, ejecutivos, trabajadores, asesores o agentes seran
responsables de cualquier consecuencia que resulte por accion u omision y que guarde relacion con los Bonos o el
Contrato de Agencia, salvo por motivos de culpa grave o dolo. Nada de lo dispuesto en los Bonos o el Contrato de
Agencia sera o podra ser interpretado con el fin de imponer al Agente de Pago cualquier deber u obligaciones distintas
de aquellas para las cuales existen disposiciones expresas en los Bonos o el Contrato de Agencia.

La gestion del Agente de Pago sera puramente administrativa a favor del Emisor. El Agente de Pago no asumira ni

incurrird en ninguna obligaciéon o responsabilidad, ya sea contractual o extracontractual, para con los Tenedores
Registrados de los Bonos, ni actuard como agente, representante, mandatario o fiduciario de los Tenedores Registrados
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de los Bonos. El Agente de Pago, como tal, no garantiza los pagos de capital o intereses a los Tenedores Registrados
de los Bonos y sdlo se comprometera con el Emisor a entregar a los Tenedores Registrados de dichos Bonos las sumas
que hubiese recibido del Emisor para tal fin de conformidad con los términos y condiciones de los Bonos y el Contrato
de Agencia de Pago.

El Agente de Pago y cualquiera de sus accionistas, directores, dignatarios o compaiiias subsidiarias o Afiliadas podran
ser Tenedores Registrados de uno o mas Bonos y entrar en cualesquiera transacciones comerciales con el Emisor o con
cualquiera de sus subsidiarias o Afiliadas sin tener que rendir cuenta de ello a los Tenedores Registrados de los Bonos.

b) Funciones del Agente de Pago

De conformidad con lo establecido por el Contrato de Agencia, los servicios que el Agente de Pago, Registro y
Transferencia prestara en relacion con los Bonos seran los siguientes:

a) Establecer y mantener en sus oficinas principales un Registro de los Bonos de los Tenedores Registrados en
cuyo favor se hubiesen emitido los Bonos, en la cual anotara (1) las respectivas, Fecha de Expedicion, la
Fecha de Emision, Fecha de Liquidacion de cada Bono, el nimero de Bonos de que sea titular cada Tenedor
Registrado, valor nominal y precio de compra de cada uno de los Bonos; (2) el nombre y direccion del Tenedor
Registrado de cada uno de los Bonos que sea inicialmente expedido, asi como el de cada uno de los
subsiguientes endosatarios o cesionario del mismo; (3) la forma de pago de los intereses y el capital, elegida
por cada Tenedor Registrado; (4) el monto pagado a cada Tenedor Registrado en concepto de capital e
intereses; (5) los gravamenes y restricciones legales y contractuales que se han establecido sobre los Bonos;
(6) el nombre del apoderado, mandatario o representante de los Tenedores Registrados o de la persona que
haya adquirido poder de direccion de acuerdo a la ley; y (7) cualquier otra informacion que el Agente de Pago,
Registro y Transferencia considere conveniente.

A su vez, el Registro mantendra la siguiente informacion:
i.  Bonos emitidos y en circulacion por denominacién y nimero;
ii.  los Bonos no emitidos y en custodia por nimero.
iii. los Bonos cancelados:
a. mediante redencion anticipada;
b. por reemplazo de Bonos mutilados, perdidos, destruidos o hurtados; o
c. por canje por Bonos de diferente denominacion.

El Registro estara abierto para su inspeccion por cualquier dignatario o empleado del Emisor debidamente autorizado
para ello.

b) El Agente de Pago, Registro y Transferencia, ademas, se compromete a:

i.  Suscribir aquellos Documentos de la Emision en los cuales sea parte.

ii.  Enviar y recibir notificaciones bajo los Documentos de la Emision en los cuales sea parte.

iii.  Verificar el cumplimiento de la Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie, de la Stper
Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie, de la Mayoria de los Tenedores Registrados de
Todas las Series, seglin sea el caso, para la toma de decisiones segun lo requieran los Documentos de
la Emision.

iv. Recibir de parte del Emisor la medicion de ratios y obligaciones financieras del Emisor, de acuerdo a
los términos y condiciones de los Bonos, y revisar la misma.

v. Calcular los intereses a ser devengados por cada uno de los Bonos en cada Periodo de Interés, de
conformidad con los términos y condiciones de los Bonos.

vi. Notificar por escrito al Emisor el monto de los intereses correspondientes a cada Periodo de Interés y
el monto de capital que deba ser pagado en cada Dia de Pago de Intereses. La notificacion debera darse
por escrito no menos de dos (2) Dias Habiles antes del inicio de cada Periodo de Interés.

vii. Pagar a los Tenedores Registrados los intereses y el capital de los Bonos en cada Dia de Pago de
Intereses, en la respectiva Fecha de Vencimiento o respectiva Fecha de Redencion Anticipada, de
haberla, con los fondos que para tal fin reciba del Emisor, segun los términos y condiciones del presente
Contrato y los Bonos.
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viii. Notificar por escrito al Emisor, a los Tenedores Registrados, a la SMV y a Latinex, sobre la ocurrencia
de cualquier Evento de Incumplimiento apenas tenga conocimiento de ella; no obstante, que dicho
Evento de Incumplimiento pueda ser subsanado dentro del periodo de cura, segin los términos y
condiciones de los Bonos y de este Prospecto Informativo.

ix. Expedir una Declaracion de Vencimiento Anticipado de conformidad con lo dispuesto en los Bonos,
en el Contrato de Agencia y en este Prospecto Informativo.

x.  Comunicar al Emisor, a los Tenedores Registrados, a la SMV y a Latinex, la expedicion de una
Declaracion de Vencimiento Anticipado.

xi. Expedir, a solicitud del Emisor, las certificaciones que éste solicite en relacion con los nombres de los
Tenedores Registrados y el saldo a capital de sus respectivos Bonos y de los intereses adeudados y el
numero de Bonos emitidos y en circulacion.

xii. Expedir, a solicitud del respectivo tenedor registrado, las certificaciones haciendo constar los derechos
que el solicitante tenga sobre los Bonos.

xiii. Con base en una certificacion que reciba de parte del Emisor para tales efectos, determinar el
cumplimiento de las Condiciones para Pagos Restringidos.

xiv. Recibir del Emisor todas las comunicaciones que éstos deban enviar a los Tenedores Registrados, y
viceversa.

xv. Transmitir al Emisor una copia de toda comunicacion o notificacion recibida de un Tenedor Registrado
que requiera de una accion o decision por parte del Emisor dentro de los dos (2) Dias Habiles siguientes
al recibo de la misma.

xvi. Realizar cualquier otro servicio relacionado con, o inherente al, cargo de Agente de Pago, Registro y
Transferencia y los demas servicios que el Agente de Pago convenga con el Emisor.

xvii. Suministrar cualquier informacion o explicacidon que requiera la SMV y las entidades autorreguladas
de acuerdo a lo establecido en la Ley de Valores.

xviii.Realizar de manera oportuna todos aquellos actos que sean necesarios en relacion con los Documentos
de la Emision, y aquellos complementarios o accesorios a los mismos, por razoén de la determinacion
de la Tasa de Sucesion.

¢) Renuncia y Remocion del Agente de Pago

El Agente de Pago, Registro y Transferencia podra renunciar a su cargo en cualquier momento, avisando previamente
y por escrito al Emisor con al menos sesenta (60) dias calendarios de antelacion 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, y, 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, el Agente de Pago, Registro y Transferencia sustituto debera ser un Agente de Pago, Registro y
Transferencia con oficinas en la Ciudad de Panama y con licencia bancaria general otorgada por la Superintendencia
de Bancos de la Reptblica de Panama.

El Emisor so6lo podra remover al Agente de Pago, Registro y Transferencia en los siguientes casos:

a) En caso de que el Agente de Pago, Registro y Transferencia cierre sus oficinas en la Ciudad de Panama o su
licencia bancaria general sea cancelada o revocada;

b) En caso de que el Agente de Pago, Registro y Transferencia sea intervenido por la Superintendencia de
Bancos.

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

d) En caso de que a juicio del Emisor el Agente de Pago, Registro y Transferencia incumpla sus obligaciones
bajo el Contrato de Agencia.
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No obstante, luego de transcurridos cinco (5) afios contados a partir de la Fecha de Liquidacion de los Bonos Serie A,
el Emisor podra remover al Agente de Pago, Registro y Transferencia sin que medie causa justificada para ello, siempre
y cuando el Emisor avise previamente al Agente de Pago, Registro y Transferencia con al menos noventa (90) dias
calendarios de antelacion a la fecha en que desea hacer efectiva su remocion.

En caso de remocion del Agente de Pago, Registro y Transferencia, el Emisor deberd suscribir un acuerdo de
sustitucion o un nuevo contrato sustancialmente en los mismos términos y condiciones del Contrato de Agencia con
un Agente de Pago, Registro y Transferencia de reconocido prestigio con oficinas en la Ciudad de Panamé 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 que haya
expirado el plazo descrito en el primer parrafo de esta seccion o el plazo descrito en el quinto parrafo de esta seccion,
segun corresponda, 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 honorarios, gastos y 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.
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 aflo, siempre y cuando
su salida obedezca a su renuncia o a su remocidn por causa justificada.

3. Precio de Venta

Los Bonos seran ofrecidos inicialmente a la venta en el mercado primario 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
sobreprecio, segun lo determine el Emisor, de acuerdo con sus necesidades y las condiciones del mercado. Cada Bono
sera expedido contra el pago del precio de venta acordado para dicho Bono. El pago se efectuara en la respectiva Fecha
de Liquidacion, a través del sistema de compensacion de la Central Latinoamericana de Valores, S.A.

El Emisor no utilizara una entidad proveedora de precios para determinar el precio de esta Emision.

Banco General, S.A. (el “Suscriptor”) ha emitido un compromiso de suscribir, con base en los términos aqui descritos,
hasta US$5,000,000.00 de los Bonos Serie A, con la intencion colocar hasta un cuarenta por ciento (40%) del monto
suscrito, al mercado primario bajo la modalidad de “mejores esfuerzos”. El compromiso de suscripcion conlleva la
compra de los Bonos Serie A, bajo los términos fijados, a un precio del 100% del valor nominal, siempre y cuando el
Emisor esté cumpliendo con todas las condiciones precedentes para la suscripcion, incluidas en el Contrato de
Suscripcion, incluyendo, sin implicar limitacion, la autorizacion del Programa para la venta al publico por parte de la
SMYV vy la aprobacion de Latinex para listar los Bonos del Programa, entre otros.

4. Tasa de Interés
Los Bonos devengaran intereses sobre el Saldo Insoluto a Capital por la tasa de interés aplicable (la “Tasa de Interés”™).

Los Bonos Serie A devengaran intereses con base en una Tasa de Interés variable anual igual a la SOFR a Plazo (o a
la Tasa de Sucesion, o a cualquier otra tasa de referencia alterna que a su vez suceda o reemplace a SOFR o a la Tasa
de Sucesion, segun lo indicado en esta seccidn) mas un margen de tres por ciento (3.00%), sujeto a una tasa minima
de cinco punto cincuenta por ciento (5.50%) anual, revisable trimestralmente.

Las Series subsiguientes devengardn una Tasa de Interés que podra ser fija o variable y sera determinada por el Emisor
segun sus necesidades y la demanda del mercado, y la misma sera definida por el Emisor segin sus necesidades y las
condiciones de mercado existentes y sera comunicada por el Emisor a la SMV y Latinex mediante Suplemento a este
Prospecto Informativo que sera publicado, para su revision y aprobacion, en el SERI y presentado con al menos dos
(2) Dias Habiles antes de la respectiva Fecha de Oferta.
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Cuando se utilice Tasa de Interés variable, la misma serd establecida por el Agente de Pago, y serd revisada
trimestralmente (o cualquier otra que se establezca), dos (2) Dias Habiles antes del inicio de cada Periodo de Interés,
mediante un comunicado de hecho de importancia que sera publicado por el Emisor a través del SERI. En los casos
que la Tasa de Interés sea variable, esta podra incluir un minimo.

5. Computo y Pago de Interés

Los Bonos devengaran intereses pagaderos con respecto al Saldo Insoluto a Capital de los mismos (i) desde su
respectiva Fecha de la Liquidacion si ésta ocurriese en un Dia de Pago de Intereses o en la respectiva Fecha de Emision,
o (ii) en caso de que la respectiva Fecha de Liquidacién no concuerde con la de un Dia de Pago de Intereses o la
respectiva Fecha de Emision, desde el Dia de Pago de Intereses inmediatamente precedente a la respectiva Fecha de
Liquidacion (o la respectiva Fecha de Emision si se trata del primer Periodo de Interés) hasta su respectiva Fecha de
Vencimiento o respectiva Fecha de Redencion Anticipada, de haberla.

El periodo que comienza en la respectiva Fecha de la Liquidacion y termina en el Dia de Pago de Intereses
inmediatamente siguiente y cada periodo sucesivo que comienza en un Dia de Pago de Intereses y termina en el Dia
de Pago de Intereses inmediatamente siguiente, o de ser el caso, en la respectiva Fecha de Vencimiento o en la
respectiva Fecha de Redencion Anticipada, de haberla, se identificard como un "Periodo de Interés".

Los intereses pagaderos con respecto a cada uno de los Bonos seran calculados por el Agente de Pago, Registro y
Transferencia, para cada Periodo de Interés, aplicando la Tasa de Interés correspondiente a dicho Bono al Saldo
Insoluto a Capital del mismo, multiplicando la suma resultante por el nimero de dias calendarios del Periodo de Interés,
(incluyendo el primer dia de dicho Periodo de Interés pero excluyendo el Dia de Pago de Intereses en que termina
dicho Periodo de Interés), dividido entre trescientos sesenta (360) y redondeando la cantidad resultante al centavo mas
cercano (medio centavo redondeado hacia arriba).

Los intereses de los Bonos de cada Serie seran pagados trimestralmente iniciando el dia del calendario en que se
cumplan tres (3) meses desde su Fecha de Liquidacion, y los siguientes pagos se efectuaran los dias del calendario en
que se cumplan los trimestres siguientes (cada uno un “Dia de Pago de Intereses”), hasta la respectiva Fecha de
Vencimiento o respectiva Fecha de Redencion Anticipada, de haberla. Los Dias de Pago de Intereses seran
comunicados por el Emisor a la SMV y Latinex mediante Suplemento a este Prospecto Informativo que sera publicado,
para su revision y aprobacion, en el SERI y presentado con al menos dos (2) Dias Habiles antes de la respectiva Fecha
de Oferta.

Si un Dia de Pago de Intereses, la Fecha de Vencimiento o la Fecha de Redencion Anticipada cayera en una fecha que
no fuese un Dia Habil, el Dia de Pago de Intereses, la Fecha de Vencimiento o la Fecha de Redencién Anticipada,
seglin sea el caso, debera extenderse hasta el primer Dia Habil inmediatamente siguiente, pero sin correrse dicho Dia
de Pago de Intereses a dicho Dia Habil para los efectos del computo de intereses y del Periodo de Intereses subsiguiente,
con excepcion del ultimo pago en la Fecha de Vencimiento o en la Fecha de Redencidon Anticipada, de haberla. El
término “Dia Habil” significara todo dia que no sea sabado, domingo o un dia nacional o feriado o un dia en que los
bancos de licencia general puedan abrir por disposicion de la Superintendencia de Bancos o un dia en que la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A. y la Central Latinoamericana de Valores, S.A. puedan abrir.

Los intereses devengados por los Bonos seran pagados en cada Dia de Pago de Intereses a quienes aparezcan como
Tenedores Registrados en dicho Dia de Pago de Intereses.

El Saldo de Capital Insoluto de los Bonos que no sea efectivamente pagado en un Dia de Pago de Intereses o una
respectiva Fecha de Vencimiento continuara devengando intereses a la Tasa de Interés aplicable hasta su pago.

Los intereses que devenguen los Bonos que no sean efectivamente pagados en el Dia de Pago de Intereses
correspondiente, devengaran a su vez intereses a la Tasa de Interés aplicable hasta su pago.

Los intereses continuaran acumuléandose, aun luego de ocurrir un Evento de Vencimiento Anticipado, s6lo en la medida
permitida por la ley aplicable.

6. Tasa de Sucesion
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Si antes de la finalizacion de cualquier Periodo de Interés de los Bonos de cualquier Serie con Tasa de Interés variable,
el Agente de Pago, Registro y Transferencia, le notifica al Emisor y a los Tenedores Registrados de la Serie respectiva
de los Bonos, que ha ocurrido cualquier Evento de Reemplazo de la SOFR o SOFR a Plazo, entonces el Emisor y la
Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie, seglin corresponda, (ésta ultima a través del Agente de Pago,
Registro y Transferencia) negociaran de buena fe una tasa de interés de referencia en sustitucion de la tasa SOFR a
Plazo (incluyendo cualquier ajuste matematico o cualquier otro a la referencia (si hubiera) incorporada en ella) para
la determinacion de la Tasa de Interés aplicable a los Bonos a partir del proximo Periodo de Interés, dando la debida
consideracidn a cualquier convencion que esté evolucionando o en ese momento exista para facilidades de crédito y/o
emisiones de titulos valores, o similares denominadas en Délares de los Estados Unidos de América en lo que respecta
a tales referencias alternas (en adelante la “Tasa de Sucesion”).

La Tasa de Sucesion, asi como cualquier otro cambio, sera comunicado por el Agente de Pago, Registro y
Transferencia por escrito al Emisor, a los Tenedores Registrados de los Bonos de la Serie respectiva. El Emisor, a su
vez, procedera a comunicar la Tasa de Sucesion, asi como cualquier otro cambio a la SMV y a Latinex, mediante la
divulgacion de un comunicado escrito, en formato de documento portable (pdf), publicado a través del SERI de la
SMV y empezara a regir a partir del Periodo de Interés inmediatamente siguiente.

En caso de que el Emisor y la Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie, segun corresponda, no acuerden
oportunamente antes del inicio del proximo Periodo de Interés, una Tasa de Sucesion u otros cambios pertinentes, se
seguird aplicando durante dicho Periodo de Interés, la tasa SOFR a Plazo utilizada para el Periodo de Interés
inmediatamente anterior y el Agente de Pago, Registro y Transferencia asi se lo comunicara por escrito al Emisor y a
los Tenedores Registrados de los Bonos de la Serie respectiva. El Emisor, a su vez, procedera a comunicar que no se
logré acordar una Tasa de Sucesion, u otros cambios pertinentes, a la SMV y a Latinex, mediante la divulgacion de
un comunicado escrito, en formato de documento portable (pdf), publicado a través del SERI.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia, una vez haya hecho la comunicacion mencionada en el parrafo anterior
(y sin haberse logrado un acuerdo respecto de la Tasa de Sucesion de conformidad con lo establecido en esta seccion)
podra, ademas, conforme a instrucciones que reciba de una Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie , segiin
corresponda, proceder a emitir una Declaracion de Vencimiento Anticipado de los Bonos y entonces los Bonos de la
Serie respectiva se consideraran de plazo vencido. No obstante, lo anterior, El Agente de Pago (siguiendo las
instrucciones de la Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie, segun corresponda) podrd acordar una
extension al plazo establecido en esta seccion para lograr un acuerdo con el Emisor sobre la Tasa de Sucesion.

Las partes convienen asimismo que si luego de que se haya establecido una Tasa de Sucesion conforme a lo dispuesto
en la presente seccion, el Agente de Pago, Registro y Transferencia no pudiese obtener cotizaciones de la Tasa de
Sucesion, entonces el Agente de Pago, Registro y Transferencia, notificara por escrito al Emisor y a los Tenedores
Registrados de la Serie respectiva de tal evento, y el Emisor y la Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie,
segun corresponda, (ésta ultima a través del Agente de Pago, Registro y Transferencia), a partir de la fecha de dicha
notificacion y durante un periodo de treinta (30) dias calendarios, negociaran de buena fe con miras a encontrar una
tasa de referencia alterna que sea mutuamente aceptable como base para la determinacion de la Tasa de Interés
aplicable a los Bonos. Si las partes no pudiesen llegar a un acuerdo sobre dicha tasa de referencia alterna, entonces el
Agente de Pago, Registro y Transferencia, si una Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie, segun
corresponda, asi se lo solicita, emitird una Declaracion de Vencimiento Anticipado de los Bonos de conformidad a lo
dispuesto en la presente seccion.

En relacion con la implementacion de una Tasa de Sucesion u otras que pudiesen reemplazar a esta ltima, el Agente
de Pago, Registro y Transferencia tendra derecho a llevar a cabo cualesquiera cambios operativos, tecnologicos,
administrativos o de procesos, los cuales comunicard oportunamente al Emisor, a los Tenedores Registrados. Dichos
cambios incluyen temas como frecuencia de la determinacion de la tasa de interés, pagos de intereses, entre otros, que
sean apropiados para reflejar la adopcion de la Tasa de Sucesion o cualquier otra tasa de referencia que reemplace esta
ultima y para permitir su administracion.

Para los efectos de los Bonos de este Programa, queda entendido y convenido que cualquier Tasa de Sucesion o
cualquier otra tasa de referencia que la reemplace, en ningtin caso sera inferior a cero (0).
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Las disposiciones establecidas en esta seccion de reemplazo de tasa de referencia son solamente para los efectos del
establecimiento, uso y aplicacion de la Tasa de Sucesion o de aquellas otras tasas de referencia que a su vez la pudiesen
reemplazar. Por lo tanto, los demas términos y condiciones establecidos en la presente seccion, incluyendo (sin
implicar limitacion alguna) el diferencial o porcentaje a ser cobrado sobre la tasa SOFR a Plazo o sobre la Tasa de
Sucesion o sobre aquellas otras tasas de referencia que a su vez pudiesen aplicar, la tasa minima, la periodicidad de
pago de intereses, la tasa de mora, etcétera, no se entenderan modificados y, por ende, continuaran aplicando, inclusive
respecto de la Tasa de Sucesion o aquellas otras tasas de referencia que a su vez la sucedan.

La aplicacion de la Tasa de Sucesion o de aquellas otras tasas de referencia que a su vez la pudiesen reemplazar, no
constituird una modificacion a los términos y condiciones del Programa y por lo tanto no aplicaran los tramites de
registro de modificacion de términos y condiciones ante la SMV.

7. Pago de Capital

Serie A: El capital de los Bonos Serie A sera pagado mediante cuatro (4) abonos trimestrales iguales por afio, cada
uno igual al 25% del monto total emitido y en circulacion, debiendo realizar el primer pago de capital en el Dia de
Pago de Intereses que corresponda al decimoséptimo (17) trimestre y un ultimo pago de capital que se realizara en la
Fecha de Vencimiento de los Bonos Serie A, por el monto requerido para cancelar el Saldo Insoluto de Capital de los
Bonos Serie A. Los abonos a capital se realizaran en cada Dia de Pago de Intereses, exceptuando los primeros dieciséis
(16) Dias de Pago de Intereses, en los cuales el Emisor solo pagara intereses.

Series subsiguientes: La forma de pago de capital de los Bonos de las Series subsiguientes sera definida por el Emisor
seglin sus necesidades y las condiciones de mercado existentes y sera comunicada por el Emisor a la SMV y Latinex
mediante Suplemento a este Prospecto Informativo que sera publicado, para su revision y aprobacion, en el SERI y
presentado con al menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta respectiva.

Si se establece una forma de pago de capital mediante amortizaciones programadas, dichos pagos de capital deberan
ser realizados en Dias de Pago de Intereses.

Si un Dia de Pago de Intereses, la respectiva Fecha de Vencimiento o la respectiva Fecha de Redencion Anticipada,
de haberla, coincidiera con una fecha que no fuese un Dia Habil, el Dia de Pago de Intereses, la respectiva Fecha de
Vencimiento o respectiva Fecha de Redencién Anticipada, de haberla, segin sea el caso, se extendera hasta el Dia
Habil inmediatamente posterior.

8. Disposiciones Generales sobre Pagos

Toda suma pagadera por el Emisor a un Tenedor Registrado de un Bono Individual sera pagada por el Agente de Pago
en nombre del Emisor en las oficinas principales del Agente de Pago, Registro y Transferencia, actualmente ubicadas
en Calle Aquilino de la Guardia con Avenida 5ta. B Sur, Ciudad de Panama, Reptblica de Panama, a opcion del
Tenedor Registrado, (i) mediante cheque emitido a favor del Tenedor Registrado o (ii) mediante crédito a una cuenta
del Tenedor Registrado con el Agente de Pago, Registro y Transferencia, a menos que el Tenedor Registrado sea una
central de custodia, en cuyo caso dicho pago se realizard de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de dicha
central o (iii) mediante transferencia electronica.

Los cheques que se emitan a favor del Tenedor Registrado seran enviados por correo certificado al Tenedor Registrado
a la ultima direccion del Tenedor Registrado que conste en el Registro o retirado por el Tenedor Registrado en la casa
matriz del Agente de Pago, Registro y Transferencia la cual esta ubicada actualmente en Torre Banco General, S.A.,
Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5ta B Sur, Ciudad de Panama, Reptblica de Panama. El Tenedor Registrado
tiene la obligacion de notificar al Agente de Pago, Registro y Transferencia, por escrito, cuanto antes, la forma de pago
escogida, su direccion postal y el nimero de cuenta bancaria a la que se haran los pagos de ser este el caso, asi como
la de cualquier cambio de estas instrucciones. El Agente de Pago, Registro y Transferencia no tendra obligacion ni de
recibir ni de actuar en base a notificaciones dadas por el Tenedor Registrado con menos de quince (15) Dias Habiles
antes de cualquier Dia de Pago de Intereses, de la Fecha de Vencimiento o de la Fecha de Redencion Anticipada, de
haberla. En ausencia de notificacion al respecto, el Agente de Pago, Registro y Transferencia confeccionara un cheque
de gerencia.
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En caso de que el Tenedor Registrado escoja la forma de pago mediante envio de cheque por correo certificado, el
Agente de Pago, Registro y Transferencia no sera responsable por la pérdida, hurto, destruccion o falta de entrega, por
cualquier motivo, del antes mencionado cheque y dicho riesgo sera asumido por el Tenedor Registrado. La
responsabilidad del Agente de Pago, Registro y Transferencia se limitara a enviar dicho cheque por correo certificado
al Tenedor Registrado a la direccion inscrita en el Registro, entendiéndose que para todos los efectos legales el pago
de intereses o capital ha sido hecho y recibido satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la fecha que la persona
debidamente autorizada para retirar el cheque firme el registro de entrega de pagos del Agente de pago, Registro y
Transferencia. En caso de pérdida, hurto, destruccion o falta de entrega del cheque, la cancelacion y reposicion del
cheque se regira por las leyes de la Reptblica de Panama y las practicas del Agente de Pago, Registro y Transferencia
y cualesquiera costos y cargos relacionados con dicha reposicion correran por cuenta del Tenedor Registrado. En caso
de que el Tenedor Registrado escoja la forma de pago mediante crédito a su cuenta en el Agente de Pago, Registro y
Transferencia, el pago de intereses o capital sera acreditado por el Agente de Pago, Registro y Transferencia a la cuenta
que conste inscrita en el Registro cada Dia de Pago de Intereses sin costo al Tenedor Registrado.

Si se escoge la forma de pago mediante transferencia electronica, el Agente de Pago, Registro y Transferencia no sera
responsable por los actos, demoras u omisiones de los bancos corresponsales involucrados en el envio o recibo de las
transferencias electronicas, que interrumpan o interfieran con el recibo de los fondos a la cuenta del Tenedor
Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago, Registro y Transferencia se limitard a enviar la transferencia
electronica de acuerdo con las instrucciones del Tenedor Registrado, entendiéndose que para todos los efectos legales
el pago ha sido hecho y recibido satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la fecha de envio de la transferencia.

En el caso de Bonos Individuales, el altimo abono se hara contra la presentacion, endoso y entrega del Bono al Agente
de Pago en sus oficinas principales actualmente localizadas en Torre Banco General, Calle Aquilino de la Guardia y
Avenida 5ta B Sur, Ciudad de Panama, Reptblica de Panama.

Toda suma pagadera por el Emisor al Tenedor Registrado de un Bono Global sera pagada por el Agente de Pago a
nombre del Emisor, poniendo a disposicion de la Central de Valores fondos suficientes para hacer dicho pago de
conformidad con las reglas y procedimientos de dicha Central de Valores.

En el caso de Bonos Globales, Latinclear se compromete a acreditar dichos pagos de capital ¢ intereses a las cuentas
de los correspondientes Participantes, una vez que reciba los fondos del Emisor a través del Agente de Pago, Registro
y Transferencia. El Tenedor Registrado de un Bono Global serd el tnico con derecho a recibir pagos de capital e
intereses con respecto de dicho Bono Global. Cada una de las personas que en los registros de Latinclear sea el
propietario de derechos bursatiles con respecto de los Bonos Globales debera recurrir inicamente a Latinclear por su
porcién de cada pago realizado por el Emisor a un Tenedor Registrado de un Bono Global. A menos que la ley
establezca otra cosa, ninguna persona que no sea el Tenedor Registrado de un Bono Global tendra derecho a recurrir
contra el Emisor en relacion con cualquier pago adeudado bajo dicho Bono Global.

En el caso de Bonos Globales, no es necesario entregar el Bono para recibir un pago con relacion al mismo.

Todas las sumas a pagar por el Emisor de conformidad con los Bonos, ya sean de capital, intereses, honorarios, gastos
o cualquier otro tipo, seran pagadas en su totalidad, libres, exentas y sin deducciones de cualquier Impuesto, Gravamen,
contribucion, derecho, tasa, carga, honorario, retencion, restriccion o condicion de cualquier naturaleza.

Todos los pagos de intereses con respecto a los Bonos seran hechos en Ddlares, moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América o en aquella otra moneda de los Estados Unidos de América que en cualquier momento sea moneda
de curso legal para el pago de deudas publicas o privadas en la Republica de Panama.

9. Intereses Moratorios

Si el Emisor no realiza el pago del capital, intereses, prima de redencion, o cualquier otro pago previsto conforme los
términos y condiciones de los Bonos Sociales en la fecha que corresponda y sujeto a las condiciones que apliquen, el
Emisor pagara al Tenedor Registrado de dichos Bonos Sociales como unica compensacion e indemnizacion
(independientemente de cualesquiera dafos causados, sin derecho a reclamar por ningtn otro concepto), ademas de la
Tasa de Interés correspondiente, intereses moratorios sobre las sumas que hubiere dejado de pagar a una tasa de dos
por ciento (2%) anual, desde la fecha en que dicha sea exigible y pagadera hasta la fecha en que dicha suma de capital,
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interés u otra, sea efectivamente pagada en su totalidad. Los intereses moratorios que no hayan sido pagados seran
sumados a la cantidad vencida al final de cada Periodo de Interés para que, a su vez, devenguen intereses moratorios,
pero continuaran siendo exigibles a requerimiento de cualquier Tenedor Registrado.

10. Plazo y Fecha de Vencimiento

a. El plazo de los Bonos es el siguiente:

Plazo de los Bonos Serie A: Cinco (5) afios contados a partir de la Fecha de Liquidacion de dicha Serie.

Plazo de los Bonos de las Series subsiguientes: Sera definido por el Emisor segun sus necesidades y las condiciones
de mercado existentes, y podran ser emitidos con vencimientos de entre tres (3) y cinco (5) afos contados a partir de
la respectiva Fecha de Liquidacion, la cual sera remitida por el Emisor para autorizacion de la SMV y comunicada a
Latinex mediante un suplemento al Prospecto Informativo que sera publicado en el Sistema Electronico de Remision
de Informacion (“SERI”) y presentado por lo menos dos (2) Dias Habiles antes a la Fecha de Oferta de cada Serie.

b. La Fecha de Vencimiento de los Bonos es la siguiente:

Serie A: La respectiva Fecha de Vencimiento de los Bonos Serie A sera definida por el Emisor seglin sus necesidades
y las condiciones de mercado existentes y serd comunicada por el Emisor a la SMV y Latinex mediante Suplemento a
este Prospecto Informativo que sera publicado, para su revision y aprobacion, en el SERI y presentado con al menos
dos (2) Dias Habiles antes de la respectiva Fecha de Oferta.

Series subsiguientes: Para los Bonos de cada Serie subsiguiente, la respectiva Fecha de Vencimiento serd definida
por el Emisor segtin sus necesidades y las condiciones de mercado existentes y sera comunicada por el Emisor a la
SMV vy Latinex mediante Suplemento a este Prospecto Informativo que sera publicado, para su revision y aprobacion,
en el SERI y presentado con al menos dos (2) Dias Habiles antes de la respectiva Fecha de Oferta.

11. Redencion Anticipada
a. Redenciones Opcionales con el Pago de una Prima de Redencion

Serie A: Cumplido el segundo (2do) aniversario de la respectiva Fecha de Liquidacion de los Bonos Serie A, el Emisor
podra, a su entera discrecion, redimir anticipadamente los Bonos Serie A, ya sea en su totalidad o parcialmente, en un
Dia de Pago de Intereses sujeto: (i) al pago de un precio de redencion total equivalente al ciento uno punto cinco por
ciento (101.5%) del Saldo Insoluto de Capital de los Bonos Serie A a ser redimidos mas intereses acumulados a la
respectiva Fecha de Redencion Anticipada, si la respectiva Fecha de Redencion Anticipada ocurre después del segundo
aniversario de la respectiva Fecha de Liquidacion y hasta que se cumpla el tercer (3) aniversario de la respectiva Fecha
de Liquidacion; y (ii) al pago de un precio de redencion total equivalente al cien por ciento (100%) del Saldo Insoluto
a Capital de los Bonos Serie A a ser redimidos mas intereses acumulados a la respectiva Fecha de Redencion
Anticipada, si la respectiva Fecha de Redencion Anticipada ocurre después del tercer (3) aniversario de la respectiva
Fecha de Liquidacion, de acuerdo a lo establecido en este Prospecto Informativo.

Series Subsiguientes: Para los Bonos de cada Serie subsiguiente, las condiciones para redenciones opcionales, ya sea
en su totalidad o parcialmente, con el pago de una prima de redencion seran definidas por el Emisor segiin sus
necesidades y las condiciones de mercado existentes y sera comunicada por el Emisor a la SMV y Latinex mediante
Suplemento a este Prospecto Informativo que sera publicado, para su revision y aprobacion, en el SERI y presentado
con al menos dos (2) Dias Habiles antes de la respectiva Fecha de Oferta.

b. Condiciones comunes aplicables a las Redenciones Anticipadas

Los Bonos redimidos, producto ya sea de una redencion anticipada total o parcial, cesaran de devengar intereses a
partir de la fecha en la que sean redimidos, siempre y cuando el Emisor aporte al Agente de Pago la suma de dinero
necesaria para cubrir la totalidad de los pagos relacionados con los Bonos a redimirse y le instruya a pagarla a los
Tenedores Registrados.
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En caso de realizarse una redencion anticipada parcial, el pago se realizara a pro-rata entre los Tenedores Registrados
de los Bonos a ser redimidos, aplicables a los montos pagaderos de capital de los Bonos, conforme a lo establecido en
los Bonos, en el orden inverso al vencimiento de dicha suma.

En los casos de redenciones parciales, la suma asignada para la redencion no podra ser menor de Quinientos Mil
Dolares (US$500,000.00) e incrementos de Mil Doélares (US$1,000.00) o sus multiplos por encima de dicha suma, a
menos que el Saldo Insoluto de Capital de los Bonos a ser redimidos sea menor a dicho monto, en cuyo caso la
redencion debera ser por la totalidad del Saldo Insoluto de Capital de los Bonos a ser redimidos. Las redenciones
parciales anticipadas se haran a pro-rata a todos los Tenedores Registrados de la respectiva Serie a redimir.

En caso de que el Emisor ejerza su derecho de redimir en forma anticipada total o parcialmente los Bonos, el Emisor
se lo comunicara al Agente de Pago, Registro y Transferencia por escrito, y éste a su vez a los Tenedores Registrados
con no menos de treinta (30) dias calendario de anterioridad a la respectiva Fecha de Redencion Anticipada mediante
correo electronico a la direccion de los Tenedores Registrados que aparezca en el registro del Agente de Pago, con
indicacion del monto de los Bonos a ser redimidos y la respectiva Fecha de Redencion Anticipada. En dicho aviso se
especificaran los términos y condiciones de la redencion, detallando la fecha y la suma destinada a tal efecto.

El Emisor notificara a la SMV y a Latinex, con no menos de treinta (30) dias calendarios de anterioridad a la respectiva
Fecha de Redencion Anticipada su intencion de redimir total o parcialmente Bonos. La comunicacion referida en este
parrafo se hara mediante un hecho de importancia que se remitira a través del SERI.

Los avisos de redencion seran dados por el Emisor a los Tenedores Registrados bajo las modalidades establecidas en
este Prospecto Informativo. Todo aviso de redencion sera irrevocable. El hecho de que no se dé aviso de redencion a
un determinado Tenedor Registrado no afectara la suficiencia de los avisos debidamente dados a otros Tenedores
Registrados.

12. Forma de los Bonos
a) Bonos Globales

Los Bonos Globales solamente seran emitidos a favor de una Central de Valores, en uno o mas titulos globales, en
forma rotativa, nominativa y registrada, (en adelante los “Bonos Globales”). Inicialmente, los Bonos Globales seran
emitidos a nombre de la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (“Latinclear”), quien acreditara en su sistema
interno el monto de capital que corresponde a cada una de las personas que mantienen cuentas con Latinclear (el
“Participante” o en caso de ser mas de uno o todos, los “Participantes”). Dichas cuentas seran designadas inicialmente
por el Emisor o la persona que éste designe. La propiedad de los derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales
estara limitada a Participantes o a personas que los Participantes le reconozcan derechos bursatiles con respecto a los
Bonos Globales. La propiedad de los derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales sera demostrada, y el
traspaso de dicha propiedad sera efectuado Uinicamente 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). El Tenedor Registrado de cada Bono Global sera considerado como el tnico propietario de dichos
Bonos en relacion con todos los pagos que deba hacer el Emisor, de acuerdo a los términos y condiciones de los Bonos.

Mientras Latinclear sea el Tenedor Registrado de los Bonos Globales, Latinclear sera considerado el tinico propietario
de los Bonos representados en dichos titulos globales y los propietarios de derechos bursatiles con respecto a los Bonos
Globales no tendran derecho a que porcion alguna de los Bonos Globales sea registrada a nombre suyo. En adicion,
ningun propietario de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales tendra derecho a transferir dichos
derechos, salvo de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de Latinclear.

Un inversionista podra realizar la compra de Bonos a través de cualquier casa de valores que sea Participante de
Latinclear, la que debera realizar las compras a favor de su cliente, incluyendo, sin limitarse, a BG Valores, S.A., o
BG Investment, Co. Inc. quienes son los Puestos de Bolsa (Casas de Valores) designados para la venta de la presente
emision. La Casa de Valores Participante de Latinclear que mantenga la custodia de la inversion en los Bonos
proporcionard al inversionista un estado de cuenta con la periodicidad que se establezca de acuerdo a sus politicas y
procedimientos.
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Todo pago de capital, intereses u otros pagos bajo los Bonos Globales se haran a Latinclear como el Tenedor Registrado
de los mismos. Sera responsabilidad exclusiva de Latinclear mantener los registros relacionados con, o los pagos
realizados por cuenta de, los propietarios de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales y por mantener,
supervisar y revisar los registros relacionados con dichos derechos bursatiles. Cuando cualquier institucién competente
requiera al Emisor el detalle del o los Tenedores Registrados, hasta llegar a la persona natural, el Emisor debera enviar
a Latinclear una solicitud de Tenencia Indirecta, siempre que dicha solicitud cumpla con los requisitos establecidos
por Latinclear. Dicha solicitud serd a su vez remitida por Latinclear a cada Participante propietario de derechos
bursatiles con respecto a los Bonos Globales quienes deberan enviar la lista final de Tenedores Indirectos al Emisor,
con copia al Agente de Pago, a fin de que éste pueda proporcionar la informacion a la autoridad competente.

Latinclear, al recibir oportunamente cualquier pago en relacién con los Bonos Globales, acreditard las cuentas de los
Participantes en proporcion a sus respectivos derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales, de acuerdo a sus
registros. Los Participantes, a su vez, acreditaran inmediatamente las cuentas de custodia de los propietarios de
derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales, en proporcion a sus respectivos derechos bursatiles. Cada una
de las personas que en los registros de Latinclear sea el propietario de derechos bursatiles con respecto a los Bonos
Globales debera recurrir inicamente a Latinclear por su porcion de cada pago realizado a Latinclear como Tenedor
Registrado de un Bono Global. A menos que la ley establezca otra cosa, ninguna persona que no sea el Tenedor
Registrado de un Bono Global tendra derecho a recurrir contra el Agente de Pago en relacion a cualquier pago adeudado
bajo dicho Bono Global.

Los traspasos entre Participantes seran efectuados de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de Latinclear. En
vista de que Latinclear unicamente puede actuar por cuenta de los Participantes, quienes a su vez actiian por cuenta de
otros intermediarios o tenedores indirectos, la habilidad de una persona propietaria de derechos bursatiles con respecto
a los Bonos Globales, 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 accion permitida a un Tenedor Registrado, inicamente de
acuerdo a instrucciones de uno o mas Participantes a favor de cuya cuenta se hayan acreditado derechos bursatiles con
respecto a los Bonos Globales, y tinicamente en relacion con la porcion 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 andénima constituida de acuerdo a las leyes de la Repuiblica
de Panama y que cuenta con licencia de central de custodia, liquidacion 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 y liquidacion de transacciones de valores entre Participantes a través 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 podra incluir otras organizaciones.
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.

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,
fiduciarias o cualesquiera personas que compensan o mantienen relaciones de custodia con un Participantes, ya sea
directa o indirectamente.

Nada de lo estipulado en este Prospecto Informativo y 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, intereses u otros correspondientes a los mismos. Todo pago que se haga a los Tenedores
Registrados de los Bonos en concepto de pago de capital, de intereses generados o de otras sumas bajo los Bonos se
haré con el dinero que para estos fines proporcione el Emisor.

En el caso de Bonos Globales, no es necesario entregar el Bono para recibir un pago con relacion al mismo.
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¢) Bonos Individuales

Los Bonos Globales pueden ser intercambiados por instrumentos individuales (“Bonos Individuales™) si:

ii.

Latinclear o cualquier sucesor de Latinclear notifica al Emisor que no quiere o puede continuar como
depositario de los Bonos Globales o que no cuenta con licencia de Central de Valores, y un sucesor no
es nombrado dentro de los noventa (90) dias calendario siguientes a la fecha en que el Emisor haya
recibido aviso en ese sentido; o

Un Participante solicita por escrito a Latinclear la conversion de sus derechos bursatiles en otra forma
de tenencia conforme lo establecen los reglamentos de Latinclear y sujeto a los términos y condiciones
de los respectivos Bonos. En esos casos, el Emisor utilizara sus mejores esfuerzos para hacer arreglos
con Latinclear para intercambiar los Bonos Globales por Bonos Individuales y causara la emision y
entrega al Agente de Pago de suficientes Bonos Individuales para que éste los autentique y entregue a
los Tenedores Registrados. En caso de que un tenedor de derechos bursatiles con respecto de los Bonos
Globales desee la conversion de dichos derechos bursatiles en Bonos Individuales debera presentar una
solicitud escrita dirigida a Latinclear formulada de acuerdo a sus reglamentos y procedimientos,
presentada a través de un Participante, y una solicitud dirigida al Agente de pago y a al Emisor. En
todos los casos, los Bonos Individuales entregados a cambio de Bonos Globales o derechos bursatiles
con respecto a los Bonos Globales seran registrados en los nombres y emitidos en las denominaciones
aprobadas conforme a la solicitud de Latinclear. Correran por cuenta del tenedor de derechos bursatiles
que solicita la emision de Bonos Individuales cualesquiera costos y cargos en que incurra directa o
indirectamente el Emisor en relacion con la emision de dichos Bonos Individuales. Dicha solicitud sera
hecha por el Tenedor Registrado por escrito en formularios que para tal efecto preparara el Agente de
Pago, los cuales deberan ser completados y firmados por el Tenedor Registrado. La solicitud debera ser
presentada al Agente de Pago, en sus oficinas principales y debera, ademas, estar acompafiada por el o
los Bonos Individuales que se desean canjear.

13. Obligaciones Financieras

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados de Todas las Series emitidos y en circulacion autoricen
expresamente y por escrito lo contrario, el Emisor se obliga, sin limitacion, a cumplir las siguientes obligaciones
financieras (las “Obligaciones Financieras™) cuya medicion se realiza de manera trimestral con base en los estados
financieros del Emisor, auditados ¢ interinos, iniciando la primera medicioén con los estados financieros auditados o
interinos del Emisor correspondientes al primer trimestres posterior a la Fecha de Oferta Inicial, y las mediciones
siguientes se haran con frecuencia trimestral con los estados financieros auditados o interinos de los ultimos doce (12)

meses:

1.

ii.

Cumplir con una razén de Pasivo Ajustado (*) entre Capital Contable Tangible Neto menor de cinco
(5.00) veces.
Mantener en todo momento una razon de Reserva Total entre Préstamos Morosos mayor a 100%.

(*) Pasivo Ajustado = Pasivos totales menos cuentas por pagar a accionistas

No obstante, a partir de la Fecha de Oferta Inicial, para poder realizar Pagos Restringidos el Emisor debera estar en
cumplimiento con todos los términos y condiciones de la Emision, incluyendo, sin implicar limitacion, las siguientes
condiciones (las “Condiciones para Pagos Restringidos™):

1.
ii.

No haya ocurrido un Evento de Incumplimiento.
Esté en cumplimiento con las Obligaciones Financieras.
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14.

Obligaciones de Hacer

El Emisor se obliga a hacer lo siguiente:

a.

Cumplir con todas las leyes y decretos vigentes en la Reptblica de Panama (incluyendo, pero sin limitar, la
Ley de Valores y los Acuerdos debidamente adoptados por la SMV) y otros paises donde el Emisor opere,
que incidan directa o indirectamente en el curso normal de negocios.

Cumplir con el Reglamento Interno de Latinex.

Presentar a las autoridades fiscales todas las declaraciones de renta y documentos relacionados dentro de los
plazos requeridos por la Ley y pagar, oportunamente, todos los impuestos que deba pagar de conformidad
con la Ley, salvo por aquellos impuestos que sean disputados de buena fe por los procedimientos apropiados
y por los cuales se mantienen reservas adecuadas. El Agente de Pago, Registro y Transferencia (actuando
conforme a instrucciones de una Mayoria de los Tenedores Registrados de Todas las Series) se reserva el
derecho de exigir en cualquier momento constancia de que estos pagos se encuentran al dia.

Pagar todos sus Impuestos, tasas, cuotas y obligaciones patronales, asi como sus obligaciones de la Caja
Seguro Social y demas contribuciones similares en las fechas en que estos deban ser pagados, salvo que en
la opinion razonable del Emisor dichos Impuestos, tasas y contribuciones no debieron de haberse causado y
qué de haberse hecho un alcance contra el Emisor por el pago de dichos Impuestos, tasas o contribuciones,
el Emisor esté en buena fe recurriendo contra dicho alcance. El Agente de Pago, Registro y Transferencia
(actuando conforme a instrucciones de una Mayoria de los Tenedores Registrados de Todas las Series),
tendra derecho de exigir en cualquier momento constancia de que estos pagos se encuentran al dia.

Mantener vigentes y al dia todas las autorizaciones, licencias, patentes, permisos, seguros, marcas,
consentimientos, concesiones o resoluciones similares expedidas a su favor por las respectivas autoridades
panamenas, ya sean nacionales, estatales, provinciales o municipales, o de cualquier otro pais, que sean
necesarias o de importancia para realizar sus negocios y operaciones.

Mantener al dia todas las obligaciones con terceras personas que sean por montos mayores a $1,000,000,
incluyendo acuerdos comerciales.

Realizar transacciones con compaiiias afiliadas y compaiiias relacionadas en términos de mercado, justos y
razonables.

Suministrar a la SMV los estados financieros del Emisor, auditados, preparados de acuerdo a las Normas
Internacionales de Informacion Financiera y auditados por una firma de auditores independientes de
reconocimiento internacional que sea aceptable al Agente de Pago, Registro y Transferencia (actuando
conforme a instrucciones de una Mayoria de los Tenedores Registrados de Todas las Series) dentro de los
tres meses siguientes al cierre fiscal de cada afio o con la periodicidad que indique la Ley de Valores.

Suministrar a la SMV los estados financieros del Emisor, interinos, dentro de los dos meses del cierre de
cada trimestre o con la periodicidad que indique la Ley de Valores.

Cumplir con todas las obligaciones bajo la Emision, incluyendo, pero sin limitarse, las Obligaciones
Financieras, las Obligaciones de Hacer, y las Obligaciones de No Hacer.

Notificar al Agente de Pago tan pronto tenga conocimiento o que razonablemente deba tener conocimiento
de la ocurrencia de un Evento de Incumplimiento, sefialando los detalles de dicho Evento de Incumplimiento
y la accidon que el Emisor propone tomar en relacion a dicho incumplimiento.

Notificar al Agente de Pago y a la SMV sobre cualquier Efecto Material Adverso en los negocios, en la

condicion financiera, en las operaciones, en el ambito regulatorio, en el desempefio, en las expectativas o en
las propiedades del Emisor.
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Contratar auditores de reconocimiento internacional para la preparacion de los estados financieros del
Emisor.

Permitir que el Agente de Pago, Registro y Transferencia tenga acceso, previa solicitud escrita enviada al
Emisor por lo menos cinco (5) Dias Habiles de antelacion (salvo en el caso de existir un Evento de
Incumplimiento, en cuyo caso el Agente de Pago, Registro y Transferencia so6lo debera dar una notificacion
escrita al Emisor, sin necesidad de los cinco (5) Dias Hébiles de notificacion previa), en horas de oficina, a
las respectivas instalaciones, libros y registros de contabilidad del Emisor, asi como tener conversaciones
con sus ejecutivos, con el fin de confirmar el cumplimiento de las disposiciones contenidas en los
Documentos de la Emisiéon y conocer el estado de los negocios, operaciones y finanzas del Emisor,
salvaguardando cualquiera obligacion de confidencialidad que el Emisor le deban a una tercera persona.

Proporcionar cualquier informacion que el Agente de Pago, Registro y Transferencia razonablemente
requieran para seguir la condicion y desempeno del Emisor en relacion con la Emision.

Utilizar los fondos obtenidos del Programa de los Bonos exclusivamente para el uso acordado.

Hacer lo necesario para que sus obligaciones de pago derivadas de los Documentos de la Emision tengan, en
todo momento, un estatus por lo menos pari passu respecto de sus otras obligaciones de pagos no
garantizadas, presentes y futuras, excepto por aquellas obligaciones que por Ley tengan prelacion.

Implementar las medidas tendientes a evitar que sus operaciones puedan ser utilizadas como instrumentos
para el ocultamiento, manejo, inversion o aprovechamiento en cualquier forma de dinero u otros bienes
provenientes de actividades ilicitas, para dar apariencia de legalidad a estas actividades o para violar alguna
disposicion anti-corrupcion, lavado de activos y financiacion del terrorismo de conformidad con la Ley
Aplicable.

Suministrar al Agente de Pago, Registro y Transferencia, a la SMV y a Latinex, a través del SERI los
Formularios e Informes de Actualizacion Anuales y Trimestrales, asi como los Hechos de Importancia y los
Suplementos al Prospecto Informativo, y cumplir con las demas obligaciones establecidas en el Acuerdo No.
08-2018 del 19 de diciembre de 2018 y el Acuerdo 13-2022 de 14 de diciembre de 2022, ambos expedidos
por la SMV, conforme los mismos sean, de tiempo en tiempo, enmendados, adicionados, suplementados o
reemplazados.

Notificar por escrito al Agente de Pago y a la SMV sobre la ocurrencia de cualquier hecho de importancia o
de cualquier evento o situacion que pueda afectar el cumplimiento de sus obligaciones derivadas de los Bonos
en los términos y condiciones que establece el Acuerdo No. 3-2008 expedido por la SMV, conforme el
mismo pueda, de tiempo en tiempo, enmendado, adicionado, suplementado o reemplazado.

Suministrar al Agente de Pago, Registro y Transferencia una declaracion jurada en la cual suministre (i) la
composicion accionaria del Emisor y (ii) los nombres, numero de identificacion personal o pasaporte y
nacionalidades de los propietarios efectivos (beneficiarios finales) del Emisor, anualmente dentro de los dos
(2) meses siguientes al cierre del periodo fiscal correspondiente del Emisor. En caso que no exista ningun
cambio en la composicion accionaria, el Emisor podra no suministrar la declaracion jurada indicada en este
numeral, sin que esto represente un incumplimiento de esta obligacion.

Realizar todas las comunicaciones, notificaciones, divulgaciones y publicaciones que sean requeridas en
relacion con la Tasa de Sucesion, de conformidad con los términos y condiciones establecidos para tales

efectos en el presente Prospecto Informativo.

Actualizar el Informe de Calificacion de Riesgo del Emisor y del Programa anualmente o con la periodicidad
que indique la Ley de Valores.

Realizar de manera oportuna todos aquellos actos que sean necesarios en relacion con los Documentos de la
Emision, y aquellos complementarios o accesorios a los mismos, por razon de la determinacion de la Tasa
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de Sucesion, incluyendo, pero sin implicar limitacion alguna, el reemplazo del macrotitulo de manera que
una vez definida la Tasa de Sucesion, el macrotitulo contenga dicha tasa.

Excepto en caso de obligaciones impuestas por disposiciones legales, el Emisor podra ser dispensado de cumplir una
o mas de las Obligaciones de Hacer, listadas anteriormente, para lo cual se requerira, para cada una de las Series
emitidas y en circulacion, aprobacion de la Mayoria de Tenedores Registrados de una Serie.

Adicionalmente, para efectos aclaratorios, se deja constancia de que no existe un vencimiento anticipado cruzado
(cross default) entre Series, y en el caso de que una o mas Series no hayan aprobado una solicitud de dispensa, ello no
genera un evento de incumplimiento para aquellas Series que si hayan aprobado la solicitud de dispensa de que se
trate.

15. Obligaciones de No Hacer
El Emisor se obliga a no hacer lo siguiente:
a. Fusionarse, consolidarse, escindirse o materialmente alterar su existencia.

b. Vender, traspasar, ceder, arrendar, permutar o en cualquier otra forma enajenar, en todo o en parte, cualquiera
de sus activos, salvo por activos cuyos valores no excedan, en forma individual o agregada, la cantidad
equivalente al veinte por ciento (20%) de los activos totales del Emisor.

c. Permitir retiros o adelantos o tener cuentas por cobrar de sus accionistas, directores, afiliadas o empresas
relacionadas, o de terceros que no resulten del curso normal del negocio.

d. Emitir acciones al portador.

e. Modificar su pacto social, estatutos, u otro documento constitutivo en relacion con el objeto social sin el
consentimiento de una Mayoria de los Tenedores Registrados de Todas las Series. No obstante, lo anterior,
tal consentimiento no se requerira cuando dicha modificacion sea requerida por una Autoridad
Gubernamental o una Ley Aplicable, en cuyo caso debera notificar de dicho hecho al Agente de Pago,
Registro y Transferencia.

f.  Modificar su composicion accionaria actual, directa o indirectamente, de forma que resulte en un Cambio de
Control.

g. Modificar la naturaleza o el giro usual de sus negocios hacer cambios sustanciales al giro de los negocios a
los cuales se dedica.

h. Comprometer o de alguna forma gravar (“negative pledge”) sus activos financieros (cartera de préstamos)
presentes o futuro. Lo anterior, con excepcion de aquellos gravamenes que surgen obligatoriamente por
imperio de la Ley.

i.  Reducir su capital social.
j- Terminar su existencia juridica, ni a cesar en sus operaciones comerciales.

k. Realizar Pagos Restringidos, salvo que el Emisor se encuentre en cumplimiento de las Condiciones para
Pagos Restringidos.

Excepto en caso de obligaciones impuestas por disposiciones legales, el Emisor podré ser dispensado de cumplir una
o mas de las Obligaciones de No Hacer, listadas anteriormente, para lo cual se requerira, para cada una de las Series
emitidas y en circulacion, la aprobacion de la Mayoria de Tenedores Registrados de una Serie. Se exceptia de lo
dispuesto en este parrafo lo dispuesto en el literal (a) de las Obligaciones de No Hacer. Adicionalmente, para efectos
aclaratorios, se deja constancia de que no existe un vencimiento anticipado cruzado (cross default) entre Series, y en
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el caso de que una o mas Series no hayan aprobado una solicitud de dispensa, ello no genera un evento de
incumplimiento para aquellas Series que si hayan aprobado la solicitud de dispensa de que se trate.

16.

Evento de Incumplimiento y Declaracién de Vencimiento Anticipado de los Bonos

(a) Eventos de Incumplimiento

Los siguientes eventos constituiran un “Evento de Incumplimiento™:

a.

El Emisor no pagase cualquiera suma de intereses o capital de una Serie que hubiese vencido y fuese exigible
con relacion a esa Serie. El Emisor podra subsanar dicho incumplimiento dentro de los cinco (5) Dias Hébiles
siguientes desde la fecha en que se debia realizar el pago.

Si se diere un cambio, ya sea directo o indirecto, en la composicion accionaria del Emisor que resulte en un
Cambio de Control del Emisor y el mismo no sea aprobado por la Mayoria de los Tenedores Registrados de
Todas las Series.

El Emisor incumpla cualesquiera de (i) las Obligaciones Financieras, (ii) las Obligaciones de Hacer, (iii) las
Obligaciones de No Hacer u (iv) otras obligaciones, términos o condiciones contenidos en los Documentos
de la Emision. El Emisor podra subsanar dicho incumplimiento dentro de los treinta (30) dias calendarios
siguientes a la ocurrencia de dicho incumplimiento.

Si con respecto al Emisor se inicia un proceso de concurso de acreedores, reorganizacion, insolvencia o
liquidacion.

Si bienes del Emisor que superen en valor la suma de Un Millon Quinientos Mil Délares (US$1,500,000)
resultare secuestrado, embargado, nacionalizado, expropiado o se anotare suspension o demanda en el
Registro Publico sobre él, o resultare en cualquier forma aprehendido, y la medida de que se trate no es
revocada, suspendida o dejada sin efecto en un plazo de treinta (30) dias calendarios siguientes a la fecha de
interposicion de la accion correspondiente.

Que se emita en contra del Emisor, la decision de un proceso judicial, administrativo o arbitral que tenga un
Efecto Material Adverso, o el incumplimiento del Emisor en el pago de una sentencia en firme (decision final
no sujeta a recurso o apelacion) ya sea judicial, administrativa, fiscal o arbitral en su contra por un monto
igual o superior a Un Millén Quinientos Mil Délares (US$1,500,000), sujeto a un periodo de cura de treinta
(30) dias calendarios desde la fecha en que quede ejecutoriada la decision.

Si queda ejecutoriada cualquier alcance o liquidacion adicional en materia tributaria en contra del Emisor por
un monto, ya sea individual o en conjunto, que exceda la suma de Un Millon Délares (US$1,000,000), sujeto
a un periodo de cura equivalente al mismo término de pago establecido en la resolucion correspondiente.

Si alguna autoridad facultada del gobierno panameiio revoca la licencia de actividad que impida el desarrollo
de las operaciones del Emisor sujeto a un periodo de cura de treinta (30) dias calendarios desde la fecha en
que se revoco o cancelo la licencia.

Si se produce algun Efecto Material Adverso que le dé a una Mayoria de los Tenedores Registrados de Todas
las Series fundamentos razonables para concluir que el Emisor no podrd, o no serd capaz de, cumplir u
observar sus obligaciones bajo la presente Emision.

Si el Emisor dedicase los fondos que reciba producto de la Emision para asuntos distintos que para el objeto
indicado en el presente Prospecto Informativo.

Si el Emisor y/o cualquiera de sus Afiliadas, sus, directores, dignatarios, accionistas o cualquier persona
representativa con mando y poder de decision del Emisor: 1) fueren vinculadas de manera directa a la comision
de una accion delictiva por parte de las autoridades nacionales o internacionales competentes a cualquier tipo
de investigacion o proceso por delitos relacionados con drogas, tales como pero sin limitarse a trafico de
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drogas, narcotrafico, terrorismo, secuestro, lavado de activos, financiacion del terrorismo y administracion de
recursos vinculados con actividades terroristas u otros delitos ligados con dichas actividades, de conformidad
con la Ley Aplicable; ii) fueren incluidas en listas para el control de lavado de activos y financiacion del
terrorismo administradas por cualquier autoridad nacional o extranjera tales como la lista de la Oficina de
Control de Activos en el Exterior - OFAC- emitida por la Oficina del Tesoro de los Estados Unidos América,
la lista de la Organizacion de las Naciones Unidas, Lista de Nacionales Especialmente Designados y Personas
Bloqueadas emitida por el Departamento del Tesoro de los Estados Unidos de América (List of Specially
Designated Nationals and Blocked Persons, “Lista SDN”), la Lista Consolidada de Sanciones de las Naciones
Unidas, y/o cualquier lista asociada a personas involucradas en el lavado de activos, la financiacion del
terrorismo, la corrupcién, o materias similares de la Organizacion de las Naciones Unidas y cualquier otra
lista de reconocimiento general que a tales efectos utilice el Acreedor o que sustituya a cualquiera de las
anteriores; (iii) Figuren en requerimientos de entidades de control, noticias, tanto a nivel nacional como
internacional, por la presunta comision de delitos vinculados con el lavado de activos y financiacion del
terrorismo; (iv) Sea condenada en fallo firme por cualquier Autoridad Gubernamental en cualquier tipo de
proceso judicial derivado de la comision de alguno de los anteriores delitos;

l.  Cuando exista un fallo judicial y/o administrativo ejecutoriado, emitido por una Autoridad Gubernamental,
como consecuencia de una violacion a los Requerimientos Ambientales, Sociales, de Salud y Seguridad,
sujeto a periodo de cura de treinta (30) dias calendarios, salvo tratindose de temas relacionados a
requerimientos ambientales, que de ser resuelta en forma adversa pueda razonablemente esperarse que tenga
un Efecto Material Adverso, en cuyo caso se tendra un periodo de cura de tres (3) Dias Habiles.

m. Si el Emisor y la Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie, seglin corresponda, no acuerden una
Tasa de Sucesion para alguna de las Series con tasa de interés variable, asi como una variacion en la frecuencia
para la revision y determinacion de la tasa de interés, y otros cambios pertinentes, dentro del periodo
establecido en la Seccién I11.A.6 del Prospecto Informativo.

n. Siel Emisor incumple con cualquier obligacion o acto que sea necesario de su parte en relacion ya sea con
la determinacion y/o implementacion de la Tasa de Sucesion.

(b) Declaracion de Vencimiento Anticipado de los Bonos

Mientras existan Bonos emitidos y en circulacion, en caso de que uno o mas Eventos de Incumplimiento ocurriesen,
continuasen y no hubiesen sido subsanados dentro del plazo ya estipulado en cada Evento de Incumplimiento, o
quince (15) dias calendario después de haber ocurrido dicho incumplimiento para aquellos Eventos de Incumplimiento
que no tienen plazo especifico de subsanacion, el Agente de Pago, Registro y Transferencia cuando una Mayoria de
los Tenedores Registrados de una Serie, segiin corresponda, le soliciten, podra, en nombre y representacion de los
Tenedores Registrados de dicha Serie, quienes por este medio irrevocablemente consienten a dicha representacion,
expedir una declaracion de vencimiento anticipado (la “Declaracién de Vencimiento Anticipado™). No obstante lo
anterior, los Eventos de Incumplimiento listados en los literales (d), (i), (j), (k), (m) y (n) de la Seccion III.A.16(a)
anterior, no estaran sujeto a periodo de cura o subsanacion alguno; por lo que, ante la sola ocurrencia del hecho, el
Agente de Pago, Registro y Transferencia (actuando en base a instrucciones de una Mayoria de los Tenedores
Registrados de una Serie, segun corresponda) podra emitir la Declaracion de Vencimiento Anticipado de los Bonos.

Cuando el Agente de Pago, Registro y Transferencia emita una Declaracion de Vencimiento Anticipado, asi lo
notificara a los Tenedores Registrados de los Bonos, a la SMV y a Latinex. A partir de dicha Declaracion de
Vencimiento Anticipado y sin que ninguna persona deba cumplir con ninglin otro acto, notificacion o requisito, los
Bonos de la(s) Serie(s) respectiva(s) se constituiran automaticamente en obligaciones de plazo vencido.

Sin embargo, se entiende que nada en esta seccion le da derecho a un Tenedor Registrado a solicitar o iniciar un proceso
de quiebra, insolvencia, liquidacion forzosa u otro similar del Emisor.
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17.

Representaciones y Garantias

El Emisor representa y garantiza lo siguiente:

18.

a.

El Emisor es una sociedad andénima debidamente organizada y existente de acuerdo con las leyes de la
Republica de Panama, con plena capacidad legal para suscribir toda la documentacion que se requiera en
relacion con el registro y colocacion de los Bonos y para cumplir con sus obligaciones bajo los mismos.

Toda la documentacion requerida en relacion con la Emision, registro y colocacion de los Bonos ha sido
debidamente autorizada por el Emisor y constituye una obligacion legal, valida y exigible al Emisor.

Toda la documentacion relacionada a la Emision, registro y colocacion de los Bonos no viola o contradice
ninguna ley o regulacion de la Republica de Panama y no infringe, viola o contradice el Pacto Social,
resoluciones corporativas vigentes o ningun contrato del cual el Emisor es parte.

Los Estados Financieros auditados fueron preparados por auditores externos de reconocimiento internacional
y de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion Financieras (“NIIF”) emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad, consistentemente aplicadas, y presentan junto con sus notas
complementarias una vision correcta de la posicion financiera y de los resultados de las operaciones del
Emisor durante los periodos que cubren, y no existen pasivos corrientes o contingentes que no se encuentren
adecuadamente reflejados en los mismos.

El Emisor no ha incurrido en ninguno de los Eventos de Incumplimiento ni se encuentra en mora con respecto
a 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, ni a su leal saber existe amenaza concreta de los mismos.

El Emisor cumple con la Ley Aplicable en materia de anti-lavado, actos de corrupcion y financiacion del
terrorismo.

El Emisor estd solvente y no se encuentra incurso en causal de insolvencia o admitido a proceso de
reorganizacion, insolvencia, quiebra o liquidacion de conformidad con la Ley Aplicable.

Los fondos utilizados para realizar pagos conforme a los Documentos de la Emision no se derivaran de
actividades que violen las Leyes Aplicables en materia de narcotrafico, terrorismo, secuestro, lavado de
activos, corrupcion, soborno transnacional, financiacién del terrorismo y administracion de recursos
relacionados con actividades terroristas u otros delitos relacionados con el lavado de activos y financiacion
del terrorismo.

Ni el Emisor, ni sus Afiliadas, ni persona alguna actuando a nombre de cualquiera de éstos, han ofrecido o
vendido Bonos en forma que viole la Ley de Valores de Panama o de cualquier otro pais en el que se hayan
ofrecido y vendido Bonos.

Titulo, Transferencia y Canje de los Bonos
a. Titulo, Tenedor Registrado.

El Emisor y/o el Agente de Pago podran, sin ninguna responsabilidad de su parte, excepto que medie dolo o
culpa grave de su parte, reconocer al Tenedor Registrado de un Bono para todos los propdsitos como el tnico,
legitimo y absoluto propietario, duefio y titular de dicho Bono, aun habiendo recibido notificaciones o
comunicaciones en sentido contrario o aun con el conocimiento de hechos que pongan en duda la calidad de
propietario del Tenedor Registrado.

En caso de que un Bono tenga a dos o mas Personas anotadas en el Registro como Tenedores Registrados del
mismo, el Agente de Pago y/o el Emisor, salvo acuerdo en contrario con los respectivos Tenedores
(Y=l

Registrados, seguirdn las siguientes reglas: si se utiliza la expresion “y” en el Registro, se entenderd como
una acreencia mancomunada y se requerirda la firma de todos los Tenedores Registrados de dicho Bono
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identificados en el Registro; si se utiliza la expresion “0” se entendera como una acreencia solidaria y se
requerira la firma de cualquiera de los Tenedores Registrados de dicho Bono; y si no se utiliza alguna de estas
expresiones o se utiliza cualquiera otra que no indique claramente los derechos y obligaciones de cada uno,
se entendera como una acreencia mancomunada y por lo tanto se requerira la firma de todos los Tenedores
Registrados de dicho Bono que aparecen en el Registro.

c. Encaso de muerte o incapacidad del Tenedor Registrado se tendra a su guardian, tutor, albacea u otra Persona
que de acuerdo con las leyes de su tltimo domicilio tenga a su cargo la administracion y disposicion de sus
bienes como el representante legitimo del Tenedor.

d. Si el Tenedor Registrado es una persona juridica se tendra como su representante a las Personas que de
acuerdo a las leyes del pais de su constitucion tengan la facultad para administrar los bienes de dicho ente
juridico.

b. Traspaso de Bonos
En el traspaso de los Bonos el Agente de Pago se aplicaran las siguientes reglas:

i.  Los Bonos solo son transferibles en el Registro;

ii. Los traspasos se haran mediante cesion al dorso del Bono o cualquier otro instrumento de cesion aceptable
al Agente de Pago;

iii. El instrumento de cesion debe ser firmado por el Tenedor Registrado o su apoderado legal y el cesionario. El
Agente de Pago podra anotar el traspaso si a su juicio las firmas aparentan a simple vista ser auténticas,
pudiendo sin embargo exigir que las firmas del cedente y/o del cesionario sean autenticadas por un notario
publico de la Republica de Panama, un consul de la Reptblica de Panama o un banco en el exterior que
garantice que se trate de una firma auténtica;

iv. El cedente o el cesionario debera entregar el Bono original al Agente de Pago;

v. El Agente de Pago, no aceptara solicitudes de registro de transferencia de un Bono en el Registro dentro de
los quince (15) Dias Habiles inmediatamente precedentes a cada Dia de Pago de Intereses, Fecha de
Redencion Anticipada o Fecha de Vencimiento;

vi. El Agente de Pago podra aceptar cualquier documentacion que acredite lo anterior si actuando de buena fe
considera que la documentacidon es genuina y suficiente y podra exigir cuanta documentacién estime
conveniente para acreditar lo anterior a su satisfaccion;

vii. El Agente de Pago ademas podra exigir que se le suministren opiniones de abogados idéneos como condicion
para tramitar el traspaso de propiedad de un Bono. El costo de estos dictamenes correrd por cuenta de la
Persona que solicite el traspaso, canje o reposicion; y

viii. E1 Agente de Pago podra negarse a registrar el traspaso de un Bono cuando razonablemente creyese que la
Persona que comparece ante ¢l no es el Tenedor Registrado de dicho Bono o su legitimo apoderado, o que se
trata de un documento falsificado o no genuino o por razon de una orden expedida por una autoridad
competente

En el caso de Bonos Globales o Macrotitulos, las transferencias se realizaran mediante anotaciones en cuenta en
atencion a los procedimientos establecidos por la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear).

c¢. Canje por Bonos de diferente denominacion.

Siempre y cuando no exista ninguna orden de autoridad competente que imposibilite la negociacion del Bono, el
Tenedor Registrado de dicho Bono podra solicitar por escrito y bajo su firma (o la de su representante) al Agente de
Pago que cambie uno o mas Bonos por Bonos de menor o mayor denominaciéon, multiplos de Mil Délares
(US$1,000.00) moneda de curso legal de los Estados Unidos de América. La solicitud debera indicar el nimero y
denominacion de los Bonos que se desea canjear, asi como, las nuevas denominaciones solicitadas, y deberd ser
presentada en las oficinas principales del Agente de Pago. Dicha solicitud debera estar acompaiiada por el (los) Bono(s)
que se desean canjear debidamente endosados. Una vez presentada la solicitud de acuerdo con lo contemplado en este
Prospecto Informativo, el Agente de Pago procedera a anular los titulos canjeados y a entregar los Bonos sustitutos,
los cuales deberan coincidir en cuanto a su valor nominal total con la del (de los) Bono(s) canjeado(s).
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d. Dineros No Reclamados.

Las sumas de capital ¢ intereses adeudadas por el Emisor bajo los Bonos que no sean debidamente cobradas por sus
Tenedores Registrados, o que sean debidamente retenidas por el Emisor, de conformidad con los términos del
Prospecto y los Bonos, la ley u orden judicial no devengaran intereses con posterioridad a sus respectivas fechas de
vencimiento.

En el caso de los Bonos Individuales, toda suma de dinero que haya sido puesta a disposicion del Agente de Pago 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 a partir de la fecha en que se debid efectuar dicho pago, sera
devuelta por el Agente de Pago al Emisor y cualquier requerimiento de pago de estos montos por parte del Tenedor
Registrado debera ser dirigido directamente al Emisor no teniendo el Agente de Pago responsabilidad ulterior alguna
por la falta de cobro en tiempo oportuno por parte del Tenedor Registrado.

e. Cancelacion.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia anulard y cancelara todos aquellos Bonos que sean reemplazados. Los
Bonos anulados y cancelados no podran ser reexpedidos.

f. Reposicion de los Bonos.

Toda solicitud para la reposicion de un Bono mutilado, destruido, perdido, robado, hurtado o indebidamente apropiado
debera ser dirigida por escrito al Agente de Pago, con copia enviada al Emisor, acompafiando la fianza u otra garantia
que para cada caso determine el Emisor y las pruebas que a satisfaccion del Emisor y del Agente de Pago acrediten el
robo, hurto, destruccion, mutilacion, pérdida o apropiacion indebida, asi como cualquiera otra documentacion e
informacion que soliciten el Emisor y/o el Agente de Pago. Una vez recibida la documentacion anterior, el Emisor
podra autorizar al Agente de Pago a que reponga el Bono objeto de la solicitud de reposicion. No obstante lo anterior,
el Emisor siempre podra exigir que se proceda mediante el tramite de un juicio de reposicion de titulos, sin perjuicio
de exigir las fianzas y garantias del caso. cualesquiera costos y cargos relacionados con dicha reposicion correran por
cuenta del Tenedor Registrado.

g. Prescripciéon

Los derechos de los Tenedores Registrados prescribiran de conformidad con lo previsto en la ley. Todo reclamo de
pago contra el Emisor en relacion con los Bonos prescribira a los tres (3) afios de su Fecha de Vencimiento Respectiva.

h. Notificaciones
Al Emisor

Toda notificaciéon o comunicacion al Emisor debera ser dada por escrito, firmada y entregada personalmente por el
Tenedor Registrado o mediante envio por correo, porte pagado, a la ultima direccion del Emisor que aparezca en el
Registro, como se detalla a continuacion:

Soluciones de Microfinanzas, S.A.
Edificio Scotiabank, Piso No.2,
Calle Aquilino De La Guardia, Marbella
Apartado 0819-03639
Panama, Republica de Panama
Atencion: Ivan Suarez
Teléfono: 261-5022
ivan.suarez@microserfin.com
gerencia@microserfin.com
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Al Agente de Pago, Registro y Transferencia

Toda notificacion o comunicacion al Agente de Pago, Registro y Transferencia debera ser dada por escrito y entregada
en la forma en que se detalla en el Contrato de Agencia, a la direccion que se detalla a continuacion:

Banco General, S.A.

Agente de Pago, Registro y Transferencia
Edificio Torre Banco General, piso E-4
Calle Aquilino de la Guardia, Avenida 5B Sur
Apartado 0816-00843
Ciudad de Panama
Republica de Panama
Atencion: Tamara De Leon
Teléfono: 303-7000 Ext. 50039
tadeleon@bgeneral.com

Si la comunicacién se entrega personalmente, se entendera recibida desde la fecha en que conste el acuse de recibo
correspondiente, si se envia por correo electronico, se entendera recibida en la misma fecha en que sea enviada, siempre
que no se hubiese generado un mensaje automatico de error o indicando que dicho correo electronico no ha sido
enviado.

Toda notificacién o comunicacion al Emisor, o al Agente de Pago, Registro y Transferencia se considerara debida y
efectivamente dada en la fecha en que sea satisfactoriamente entregada al Emisor o al Agente de Pago, Registro y
Transferencia de conformidad con lo establecido en esta Seccion. El Emisor y el Agente de Pago, Registro y
Transferencia podran variar sus direcciones mediante notificacion a Latinex y a la SMV.

A los Tenedores Registrados

Toda notificacion o comunicacion del Emisor o del Agente de Pago, Registro y Transferencia a los Tenedores
Registrados debera hacerse, a opcion del Emisor o del Agente de Pago, Registro y Transferencia, mediante envio por
correo electronico, a la ultima direccion del Tenedor Registrado que aparezca en el Registro, o mediante un aviso
publicado a través del SERI, o mediante publicacion en dos diarios locales de amplia circulacion, una vez en cada
diario, en dos (2) Dias Habiles distintos y consecutivos. La notificacion o comunicacion se considerara debida y
efectivamente dada en el primer caso en la fecha en que sea confirmada electronicamente como enviada,
independientemente de que sea o no recibida por el Tenedor Registrado y en el segundo caso en la fecha de la segunda
publicacion del aviso.

19. Modificaciones y Cambios

Toda la documentacion que ampara esta Emision podra ser corregida o enmendada por el Emisor, sin el consentimiento
de los Tenedores Registrados con el proposito de remediar ambigiiedades o para corregir errores evidentes o
inconsistencias en la documentacion. Esta clase de cambios no podra en ningtin caso afectar adversamente los intereses
de los Tenedores Registrados. Copia de la documentacion que ampare cualquier reforma, correccion o enmienda sera
suministrada por el Emisor a la SMV quien la mantendra en sus archivos a la disposicion de los interesados.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra modificar los términos y condiciones de cualesquiera de las Series de
Bono, en cualquier momento, y ser dispensado del cumplimiento de obligaciones, con el voto favorable de (a) los
Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del cincuenta y un por ciento (51%) del Saldo Insoluto
a Capital de los Bonos emitidos y en circulacion de todas las Series (una “Mayoria de los Tenedores Registrados de
Todas las Series”), cuando se trate de una decision que afecte a los Bonos de todas las Series, o (b) los Tenedores
Registrados de los Bonos que representen no menos del cincuenta y un por ciento (51%) del Saldo Insoluto a Capital
de los Bonos emitidos y en circulacion de una Serie respectiva (una “Mayoria de los Tenedores Registrados de una
Serie”), cuando se afecte a los Bonos de una Serie en particular, excepto cuando se trate de monto, la tasa de interés,
fecha de vencimiento, el plazo de pago de interés o capital, se requerira el consentimiento de los Tenedores Registrados
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de los Bonos que representen no menos del setenta y cinco por ciento (75%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos
emitidos y en circulacion de una Serie respectiva (una “Super Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie”),una
Stiper Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie, cuando se trate una modificacion o dispensa que afecta a
los Bonos de una Serie en particular.

Adicionalmente, se deberan aplicar las normas adoptadas por la SMV en el Acuerdo No. 4-2003 del 11 de abril de
2003, el cual regula el procedimiento para la presentacion de solicitudes de registro de modificaciones a términos y
condiciones de valores registrados en la SMV, asi como cualquier otra disposicion que ésta determine.

20. Prelacion de los Bonos

Los Bonos Sociales constituiran una obligacion directa, no subordinada y no garantizada por el Emisor. EI Emisor
acuerda hacer lo necesario para que sus obligaciones de pago derivadas de los Bonos Sociales tengan, en todo
momento, un estatus por lo menos pari passu respecto de sus otras obligaciones de pagos, presentes y futuras no
subordinadas, excepto por aquellas obligaciones que por Ley tengan prelacion.

21. Tribunal Competente

El Emisor acepta, irrevocablemente, que cualquier controversia, diferencia o disputa que surja con motivo de la validez,
interpretacion, ejecucion o terminacion de los Bonos sera resuelta, a eleccion del Agente de Pago, actuando conforme
a instrucciones de la Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie, segtin corresponda:

a) Por los Juzgados Civiles del Primer Circuito Judicial de Panama, en Panama o cualquier otro tribunal que
tenga jurisdiccion sobre el Emisor, o sus bienes, a cuya jurisdiccion y competencia las partes expresa e
irrevocablemente se acogen; o

b) Mediante arbitraje en Derecho ante un tribunal arbitral de 3 arbitros, constituido conforme a las Reglas del
Centro de Conciliacion y Arbitraje de la Camara de Comercio, Industrias y Agricultura de Panama. El
arbitraje se llevara a cabo y seguird las reglas del referido centro.

El Emisor renuncia irrevocablemente a su domicilio y a cualquier otro derecho o prerrogativa de naturaleza procesal
que sea renunciable y que le corresponda como demandado o demandante. Lo dispuesto en esta Seccion es sin perjuicio
de las disposiciones sobre solucion de controversias previstas en los demas Documentos de la Emision.

22. Efecto de Nulidad

La declaratoria de nulidad, invalidez o ineficacia de algunas de las Secciones o estipulaciones de este Prospecto
Informativo no se entendera que afecta de modo alguno la plena validez, obligatoriedad y eficacia de las demas
Secciones de este Prospecto Informativo, las cuales seran interpretadas y aplicadas para darles la maxima validez,
obligatoriedad y eficacia seglin lo pactado.

23. Inmunidad

En caso que el Emisor, sus bienes o propiedades adquieran o gocen de alguna inmunidad que impida, restrinja o limite
la presentacion de una demanda, denuncia, queja o el inicio de un juicio, litigio, investigacion o proceso, o que se
decreten medidas cautelares o precautorias o embargos u otras medidas de ejecucion contra el Emisor, sus bienes o
propiedades o su administracion, el Emisor por este medio renuncia a partir de esta fecha, a dicha inmunidad y, en
caso de que dicha inmunidad sea irrenunciable, conviene en abstenerse de invocar la misma en el supuesto de que se
presente cualquier juicio, litigio, investigacion o proceso de cualquier naturaleza derivado, directa o indirectamente de
los Documentos de la Emision. La presente renuncia a inmunidad es irrevocable.

24. Pagos en Doélares

Todas las sumas que el Emisor deba pagar en virtud de estos Bonos seran pagadas en Dolares.

44



25. Sucesores y Cesionarios
Estos Bonos seran vinculantes para el Emisor y para sus sucesores.
26. Ley Aplicable

Los Bonos se regiran, y sus términos y condiciones seran interpretados de conformidad con, las leyes de la Republica
de Panama y a los reglamentos y resoluciones de la SMV relativos a esta materia.

27. Cumplimiento Imperfecto o Tardio

El hecho de los Tenedores permitan, una o varias veces, que alguna de las otras partes incumplan o cumplan
imperfectamente o en forma distinta a la pactada o tardia las obligaciones que le corresponden en virtud de los Bonos,
o no insistan en el cumplimiento exacto y puntual de las mismas, o no ejerzan oportunamente los derechos contractuales
o legales que le correspondan, no se reputara ni equivaldra a una modificacion de los Bonos, ni impedira en ningin
caso que dicha parte en el futuro insista en el cumplimiento fiel y especifico de las obligaciones que corren a cargo de
la otra parte o que ejerza los derechos convencionales o legales de que sea titular.

28. Término Rotativo

El Programa Rotativo de Bonos Corporativos Sociales ofrece al Emisor la oportunidad de emitir nuevos Bonos Sociales
en la medida que posea la disponibilidad. En ningiin momento el saldo insoluto de los Bonos Sociales emitidos y en
circulacion, en un solo momento, podra exceder la suma de hasta US$40,000,000.00. En la medida en que se vayan
cancelando los Bonos Sociales emitidos y en circulacion el Emisor dispondra del monto cancelado para emitir nuevas
Series de Bonos Sociales. El término rotativo de este Programa no significa la rotacion o renovacion de Bonos Sociales
ya emitidos. Estos Bonos Sociales deberan ser cancelados en su respectiva Fecha de Vencimiento o en su respectiva
Fecha de Redencion Anticipada, de haberla. El Programa tiene un plazo de vigencia de diez (10) afnos, contados desde
la respectiva Fecha de Emision de la primera Serie del Programa. El plazo de vigencia del Programa aplica unicamente
para la emision de sus respectivos valores, por lo que no afecta la respectiva Fecha de Vencimiento o los plazos de
pago de capital e intereses que determine el Emisor en los términos y condiciones de los Bonos Sociales dentro del
Programa.

B. PLAN DE DISTRIBUCION DE LOS BONOS

Banco General, S.A. (el “Suscriptor”) ha celebrado con fecha el 26 de marzo de 2024 un contrato de suscripcion con el
Emisor, mediante el cual se compromete a suscribir hasta US$5,000,000.00 de los Bonos Sociales Serie A a un precio
igual al 100% del valor nominal, mas intereses acumulados, de haberlos, sujeto a que el Emisor cumpla con una serie
de requisitos, que incluyen el perfeccionamiento de la documentacion que ampara la Emision, la autorizacion de la
Emision para la venta al publico por parte de la SMV y la aprobacion de Latinex para listar la Emision, entre otros.

No existe relacion accionaria alguna entre el Emisor y el Suscriptor.

Toda comunicacion o notificacion que haya que dirigirse al Suscriptor de la Emision se hara por escrito a la siguiente
direccion:

Banco General, S.A.
Estructurador y Suscriptor
Torre Banco General, Piso E-4
Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5B Sur
Apartado 0816-00843
Panama, Republica de Panama
Teléfono (507) 303-5001
Atencion: Gary Chong Hon
gchong@bgeneral.com
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El Emisor ha designado a BG Investment Co., Inc. y a BG Valores, S.A., ambas como Casas de Valores de la Emision
para la colocacion de los Bonos en el mercado primario a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. y como
Casas de Valores exclusivas del Suscriptor para la compra de los Bonos a través de la Bolsa de Latinoamericana de
Valores, S.A. Tanto BG Investment Co., Inc. como BG Valores, S.A. cuentan con un Puesto de Bolsa en la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A. y con corredores de valores autorizados por la Superintendencia del Mercado de
Valores de acuerdo a la Resoluciones CNV-322-00 de 24 de noviembre de 2000 y CNV-376-00 de 22 de diciembre
de 2000, respectivamente.

Las oficinas de BG Investment Co., Inc. estan ubicadas en Ciudad Radial, Centro Operativo Banco General, Piso 8§,
Ciudad de Panamé, Republica de Panama y su ntimero de teléfono es el (507) 303-7000 y su namero de fax es el (507)
205-1712. Las oficinas de BG Valores, S.A. estan ubicadas en Torre Plaza Banco General, Calle Aquilino de la Guardia
y Calle 50, Ciudad de Panama, Republica de Panama y su niamero de teléfono es el (507) 205-1700 y su numero de
fax es el (507) 205-1712.

BG Investment Co., Inc. y BG Valores, S.A. han celebrado con el Emisor un contrato de casa de valores (en adelante
el “Contrato de Casa de Valores™) para llevar a cabo la venta y compra de los Bonos. Entre los servicios a prestar en
su condicion de agentes colocadores de los Bonos, BG Investment Co., Inc. y BG Valores, S.A. podran:

i. realizar las ofertas de los Bonos por intermedio de Latinex de acuerdo a las normas y reglas establecidas por
Latinex;
ii. poner a disposicion de las casas de valores, corredores y publico en general, el Prospecto Informativo de los
Bonos y cualesquiera modificaciones o adendas al mismo; y
iil. recibir el producto neto de la venta de los Bonos y depositar, transferir o acreditar dichos fondos en aquella

cuenta bancaria que designe el Emisor en un plazo no mayor de dos (2) Dias Habiles a partir de su recibo.

Al 30 de septiembre del 2023, el Emisor mantenia las siguientes relaciones financieras con Banco General, S.A..:

Facilidad Monto (USS) Saldo (US$) Tasa

Soluciones de Linea de Crédito $2,000,000 §2,000,000 6.75%
Microfinanzas, S.A.

Soluciones de
Microfinanzas, S.A.

Tarjetas de Crédito $22,000 ‘ N/A ‘ N/A

La Emision no tiene limitantes en cuanto a las personas que pueden ser Tenedores Registrados, ni en cuanto al nimero
o porcentaje de Bonos que puede adquirir un Tenedor Registrado y que puedan menoscabar la liquidez de los valores.

Sera responsabilidad del Emisor pagar las tarifas y comisiones cobradas tanto por la SMV como por Latinex y
Latinclear, referentes al registro, inscripcion, supervision y negociacion primaria de la presente emision. A su vez,
todos los demas gastos relativos a la presente Emision seran responsabilidad del Emisor.

No se ha reservado o asignado monto alguno de la presente Emision para su venta a un grupo de inversionistas
especifico, incluyendo ofertas de accionistas actuales, sociedades Afiliadas o subsidiarias (en caso de existir alguna),
directores, dignatarios, ejecutivos, administradores, empleados o ex-empleados del Emisor ni estas personas tienen un
derecho de suscripcion preferente sobre los Bonos, ni a inversionistas institucionales, ni existen ofertas, ventas o
transacciones en colocacion privada.

Los fondos recaudados con la presente Emision serdn utilizados segun se describe en la Seccion II1.E. de este Prospecto
Informativo (en concordancia con lo indicado en el Marco de Referencia y el Informe de Segunda Opinién preparado
sobre este Programa de Bonos Sociales).

La oferta publica de Bonos Sociales no estd dirigida a algln tipo en particular de inversionistas. Ni los accionistas,
directores, dignatarios y/o ejecutivos del Emisor, ni otros terceros tendran derecho de suscripcion preferente sobre los
Bonos Sociales del presente Programa. Los accionistas, directores, dignatarios y/o ejecutivos del Emisor podran
comprar los Bonos Sociales del presente Programa si asi lo desean, participando bajo las mismas condiciones que los
demas inversionistas.
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Esta oferta de Bonos no esta siendo ofrecida a inversionistas con un perfil especifico. Esta oferta de Bonos no esta
siendo hecha simultaneamente en mercados de dos o mas paises y ningin tramo de la misma esta siendo reservado
para dichos mercados.

C. MERCADOS

La oferta publica de los Bonos se registr6 ante la Superintendencia del Mercado de Valores mediante Resolucion No.
SMV-114-24 de 26 de marzo de 2024. Esta autorizacion no implica que la SMV recomiende la inversion en tales
valores ni representa opinion favorable o desfavorable sobre la perspectiva del negocio. La SMV 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 Latinex y seran colocados mediante oferta publica primaria en
dicha bolsa de valores. Esta autorizacion no implica su recomendacion u opinion alguna sobre dichos valores o el

Emisor. Por el momento, el Emisor no tiene la intencion de listar y negociar los Bonos en mercados organizados de
otros paises.

D. GASTOS DE LA EMISION
i. Comisiones de la Emision:

El Emisor incurrira los siguientes gastos (sin incluir ITBMS), los cuales representaran, en su conjunto, 0.5009% del
monto total de la Emision:

Precio al Publico  Gastos de la Emision Cantidad Neta al Emisor

Por Unidad 1,000.00 5.01 994.99
Total 40,000,000.00 200,361.11 39, 799,638.89

A continuacion, se presenta el desglose de los Gastos:

Gastos de la Emision Porcentaje Periodicidad

Superintendencia del Mercado de Valores

Tarifa de Registro $14,000 0.0350% Unico

Tarifa de Supervision $6,000 0.0150% Anual
Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.

Comision de Mercado Primario $26,361 0.0659% Unico

Inscripcion - 0.0000% Unico
Agentes

Agente de Pago, Registro y Transferencia $15,000 0.0375% Anual
Central Latinoamericana de Valores

Apertura y Registro de Macrotitulo - 0.0000% Unico
Servicios Legales

Honorarios (estimados) $25,000 0.0625% Unico
Calificacion de Riesgo y SPO

Calificacion de Riesgo Local y SPO $9,000 0.0225% Anual
Comisiones

Estructuracion, Suscripcion y Venta $105,000 0.2626% Unico
Total $200,361 0.5009%

De colocarse la totalidad de los Bonos, el Emisor recibira un monto neto de aproximadamente Treinta y Nueve
Millones Setecientos Noventa y Nueve Mil Seiscientos Treinta y Ocho con 89/100 (US$39,799,638.89) moneda de
curso legal de los Estados Unidos de América.
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Los montos de los gastos recurrentes podran variar durante el periodo de vigencia de los Bonos Sociales.
E. USO DE LOS FONDOS RECAUDADOS

El Emisor recibira con la presente Emision, neto de comisiones y gastos estimados, un monto aproximado de Treinta
y Nueve Millones Setecientos Noventa y Nueve Mil Seiscientos Treinta y Ocho Délares con 89/100 (US$39,
799,638.89) moneda de curso legal de los Estados Unidos de América (ver Seccion II1.D) y utilizara esta suma segin
se detalla a continuacion:

1. Lasuma de US$5,000,000.00 sera utilizada para el crecimiento de la cartera y financiar total o parcialmente
proyectos existentes o futuros de carteras sociales que se encuentren en las categorias de elegibilidad. Todos
los proyectos que Microserfin gestione en la cartera de los Bonos estaran alineados con su estrategia de
finanzas sostenibles y su objetivo social y misional; en cumplimiento con lo establecido en el Marco de
Referencia (ver Anexo E);

2. Lasuma de US$34,799,638.89, podra ser utilizada para cancelar Endeudamientos existentes o futuros del

Emisor, financiar crecimiento de cartera y/o financiar otros usos corporativos generales del Emisor, segun
se estipula en el Marco de Referencia (ver Anexo E).

F. IMPACTO DE LA EMISION

Si la presente Emision fuese colocada en su totalidad, la posicion financiera del Emisor quedaria de la siguiente manera:

Impacto de la Emisién (en USS) Antes de la Emision Después de la Emision
30 de septiembre de 2023 30 de septiembre de 2023
Bonos Corporativos por Pagar - 40,000,000
Financiamientos Recibidos 25,864,508 25,864,508
Pasivos por Arrendamiento 2,039,118 2,039,118
Otros Pasivos 1,469,021 1,469,021
Total Pasivos 29,372,647 69,372,647
Capital en Acciones 5,783,696 5,783,696
Reserva de Capital 1,271,687 1,271,687
Utilidades No Distribuidas 3,362,373 3,362,373
Total Patrimonio 10,417,756 10,417,756

Apalancamiento Financiero Antes de la Emision Después de la Emision
Pasivos Financieros / Total de Patrimonio 2.68x 6.52x

De colocarse la totalidad de los Bonos bajo esta Emision por US$40,000,000, el apalancamiento financiero total del
Emisor (calculado en términos de pasivos financieros totales/ total patrimonio) al 30 de septiembre de 2023 aumentaria
de 2.68 veces a 6.52 veces.

G. DESCRIPCION DE GARANTIAS
El Programa no cuenta con garantias reales ni personales. No existira un fondo de amortizacion, por consiguiente,
los fondos para el repago de los Bonos Sociales provendran de los recursos generales del Emisor. La Emision

tampoco se encuentra garantizada o respaldada por activos o garantias otorgadas por empresas subsidiarias,
afiliadas o relacionadas al Emisor (en caso de existir alguna).
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IV. INFORMACION DEL EMISOR
A. HISTORIA Y DESARROLLO DEL EMISOR

Soluciones de Microfinanzas, S.A. es una sociedad anénima constituida mediante Escritura Publica No. 10,265 del 15
de septiembre de 1993 de la Notaria Décima del Circuito de Panama, debidamente inscrita a la Ficha 277615, Rollo
39955, Imagen 13 de la Seccion de Micropeliculas (Mercantil) del Registro Publico de Panamé desde el 22 de
septiembre de 1993, con domicilio comercial en Edificio Scotiabank, piso No.2, Calle Aquilino De La Guardia,
Corregimiento de Bella Vista, Marbella, Ciudad de Panama, Republica de Panama. Su apartado postal es 0819-03639,
Ciudad de Panama. Su numero de teléfono es 261-5022.

Los datos de contacto del Emisor son:

Soluciones de Microfinanzas, S.A.
Emisor
Edificio Scotiabank, Piso No.2,
Calle Aquilino De La Guardia, Marbella

Apartado 0819-03639

Panama, Republica de Panama
Atencion: Ivan Suarez

Teléfono 261-5022
ivan.suarez(@microserfin.com

En diciembre de 2007, Grupo Mundial se incorpord como accionista mayoritario de Microserfin. Posteriormente, en
diciembre de 2011, Fundacion para las Microfinanzas BBVA (FMBBVA) adquiere la mayoria de las acciones, y en
mayo de 2014 la FMBBVA adquiere las acciones restantes, convirtiéndose en 100% propictario de Microserfin.

. () () . . .
Programa Crédito Secrea Nace Fundes Grupo Mundial FMBBVA adquiere ~ En mayo de

de garantia directo a Corporacion Microserfin Panama cede se incorpora como la mayoria de 2014, l]a FMBBVA
a pequenas empresarios Crediticia enlavida aCredifundes accionista mayoritario las acciones adquiere la
empresas con pequefios Fundes, S.A. comercial de Microserfin totalidad
capacitacién a
empresarios
1996 2002 2004 2008 20M 2014
CREDIFUNDES GRUPO MUNDIAL FMBBVA

A continuacion se detallan los principales conceptos del CAPEX de Soluciones de Microfinanzas, S.A. Todas las
adquisiciones se realizaron dentro del ambito local, sin involucrar operaciones fuera del pais.

Es importante destacar que estas adquisiciones fueron desarrolladas exclusivamente con recursos internos de la
organizacion, sin recurrir a financiamiento externo para su adquisicion.

Descripcion 2020 2021 2022 sep-23
Activos intangibles 53,902 403,993 233,363 78,353
Software y Licenciamiento 53,902 403,993 233,363 78,353
Mobiliario, equipo y mejoras 163,219 281,702 388,029 294,621
Equipos, Adecuaciones y Mejoras 163,219 281,702 388,029 294,621
CAPEX 217,121 685,695 621,392 372,974



B. CAPITALIZACION Y ENDEUDAMIENTO

La siguiente tabla presenta la capitalizacion y endeudamiento del Emisor al 30 de septiembre de 2023.

Capitalizacién y Endeudamiento (en USS) 2020 2021 2022 Sep-23
Financiamientos Recibidos 20,299,380 24,561,127 24,992,706 25,864,508
Pasivos por Arrendamiento 501,739 1,527,136 1,264,464 2,039,118
Otros Pasivos 1,181,180 1,770,641 1,458,551 1,469,021

Total Pasivos 21,982,299 27,858,904 27,715,721 29,372,647
Capital en Acciones 5,783,696 5,783,696 5,783,696 5,783,696
Reserva de Capital 1,271,687 1,271,687 1,271,687 1,271,687
Utilidades No Distribuidas 1,189,107 1,797,901 2,553,679 3,362,373

Total Patrimonio 8,244,490 8,853,284 9,609,062 10,417,756

a. Financiamientos Recibidos al 30 de septiembre de 2023: Consisten en $9,539,663 en lineas de crédito, de
las cuales 59% son a corto plazo con una tasa de interés nominal anual de 1.5% a 8.10% y 41% son a largo
plazo con una tasa de interés nominal anual de 1.5% a 8.10%, $16,283,308 en financiamientos, de los cuales
40% son a corto plazo y tienen una tasa de interés nominal anual de 1.00% a 7.00% y 60% son a largo plazo
una tasa de interés nominal anual de 1.00% a 7.00%, y $41,537 en intereses por pagar neto de comisiones.

b. Pasivos por Arrendamiento al 30 de septiembre de 2023: Los pasivos por arrendamiento consisten al 100%
en contratos por arrendamientos inmuebles por US$2,039,118 con vencimiento en el 2030 y una tasa de
interés de 6.47%.

c¢. Acciones Comunes, Reserva de Capital y Utilidad/Déficit Acumulado al 30 de septiembre de 2023:
Asciende a un total de US$10,417,756, compuesto en su mayoria por capital en acciones.
C. CAPITAL ACCIONARIO
A la Fecha de Oferta Inicial, el Emisor tiene un capital autorizado de cuatro (4) millones de acciones comunes sin valor
nominal cuyo monto emitido asciende a dos punto cinco (2.5) millones de acciones, representando un capital pagado

de US$5,783,696.

El detalle de la composicion accionaria del Emisor a la Fecha de Oferta Inicial se presenta a continuacion:

No. Acciones No. de Acciones

Clase de Acciones Autorizadas Emitidas Capital Pagado
Acciones Comunes 4,000,000 2,500,000 5,783,696
Capital Adicional Pagado 0 0 0
Total 4,000,000 2,500,000 US$5,783,696

Numero de acciones:

() 4 (1) 3
Grupo de Acciones Cantidad de Acciones % t(m.‘l 11k Nur'ner‘o 15 Aol ca.n tl(.iad Lz
acciones accionistas de accionistas
Comunes 4,000,000 80% 1 100%
Preferidas 1,000,000 20% 0 0%

La identidad y nimero de acciones del Emisor se presenta a continuacion:
Numero de % total de las Numero de % de la cantidad total
Acciones acciones accionistas de accionistas

2,500,000 100% 1 100%

Accionistas

La Fundacion BBVA para
las Microfinanzas
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A la Fecha de Oferta Inicial, el Emisor no tenia compromiso alguno de incrementar su capital, ni habia recibido como
aporte de capital bienes que no son efectivo por una suma que represente mas del diez por ciento (10%) de su capital.

A la Fecha de Oferta Inicial no existe compromiso de incrementar el capital social del Emisor en conexion con derechos
de suscripcion, obligaciones convertibles u otros valores en circulacion.

A la Fecha de Oferta Inicial no existian acciones suscritas no pagadas y el Emisor no contaba con acciones en tesoreria.
D. PACTO SOCIAL DEL EMISOR

El Emisor es una sociedad anonima constituida mediante Escritura Pblica No. 10,265 del 15 de septiembre de 1993
de la Notaria Décima del Circuito de Panama, debidamente inscrita a la Ficha 277615, Rollo 39955, Imagen 13 de la
Seccion de Micropeliculas (Mercantil) del Registro Pblico de Panama desde el 22 de septiembre de 1993.

Pacto Social del Emisor:

= El Emisor cuenta con la adopcion del Cédigo de Gobierno Corporativo y Codigo de Conducta de la Fundacion
para las Microfinanzas BBVA.

= No existen negocios o contratos entre el Emisor y sus Directores o Dignatarios, salvo contratos de trabajo.

= No existen disposiciones en el pacto social del Emisor en relacion a que Directores, Dignatarios, Ejecutivos
0 Administradores del Emisor tengan: a) la facultad de votar en una propuesta, arreglo o contrato en la que
tengan interés; b) la facultad para votar por una compensacion para si mismo o cualquier miembro de la Junta
Directiva, en ausencia de un quérum independiente; c) retiro o no retiro de Directores, Dignatarios, Ejecutivos
o Administradores por razones de edad. Para ser Director del Emisor no se requiere ser accionista del mismo.

= No hay clausulas que discrimine contra un tenedor existente o futuro de las acciones comunes del Emisor.

= No existen restricciones en cuanto al cambio de los derechos de los tenedores de las acciones, mas que las
establecidas por Ley.

= La Asamblea de Accionistas ejerce el poder supremo de la sociedad.

= La Junta Directiva podra ejercer todas las facultades de la sociedad con excepcion de aquellas que la Ley, el
Pacto Social por resolucion de accionistas sean o puedan ser conferidas o reservadas a los accionistas.

=  LaJunta Directiva podra adoptar Estatutos.

= La Junta Directiva podra disponer de bienes sociales, o gravarlos en garantia de las deudas de la sociedad o
de terceros, asi como otorgar poderes para tal efecto.

=  La Junta Directiva podra dar en fideicomiso, prenda o hipoteca, bienes de la sociedad y otorgar fianzas para
garantizar las obligaciones de la sociedad o de terceras personas.

= Las sesiones de la Asamblea de Accionistas y de la Junta Directiva de la sociedad se celebraran, y los libros
y cuentas de la sociedad se conservaran en la oficina de la sociedad en la Republica de Panama o en el o los
lugares, dentro o fuera de la Republica de Panama, que la Junta Directiva de tiempo en tiempo determine.

= A la fecha no hay limitaciones en los derechos para ser propietario de valores del Emisor.

= A lafecha, las acciones del Emisor son de libre circulacion y no existe restriccion alguna para su traspaso.

= Las modificaciones al capital social del Emisor se realizaran segun lo requerido por la Ley y su pacto social.

E. DESCRIPCION DE NEGOCIOS DEL EMISOR
1. Giro Normal de Negocios
Soluciones de Microfinanzas, S.A. (Microserfin) es una sociedad anénima constituida mediante Escritura Publica No.
10,265 del 15 de septiembre de 1993 de la Notaria Décima del Circuito de Panamad, debidamente inscrita a la Ficha
277615, Rollo 39955, Imagen 13 de la Seccion de Micropeliculas (Mercantil) del Registro Publico de Panama desde
el 22 de septiembre de 1993.

Soluciones de Microfinanzas, S.A. (Microserfin) es una empresa financiera autorizada por la Direccion General de
Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industria, mediante Resolucion No. 20 del 4 de junio de 1996.
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Soluciones de Microfinanzas S.A. (Microserfin) es una entidad especializada en Microfinanzas perteneciente al Grupo
de entidades de la Fundacion BBV A para las Microfinanzas cuyo objetivo es potenciar el desarrollo productivo de los
emprendedores en situacion de vulnerabilidad, para mejorar su calidad de vida y la de sus familias; y tiene como vision
generar oportunidades de desarrollo econéomico y social, a través de las finanzas productivas con servicios
microfinancieros digitales y sostenibles.

El Emisor tiene cobertura a lo largo y ancho del territorio nacional, asi brinda servicios financieros y no financieros
por encima del 70% de los corregimientos y distritos del pais, a través de sus 27 oficinas y mas de 71 corresponsales
propios. A continuacion se detallan las ubicaciones de sus oficinas a nivel nacional:

Aguadulce Changuinola La Gran Estacion | Ocu Sona
Arraijan Chepo Las Tablas Penonomé Torti
Baru Chitré Los Pueblos Sabanitas Volcan
Bugaba Chorrera Macaracas San Félix

Capira David Marbella Santa F¢

Chame La Dofia Milla 8 Santiago

El Emisor atiende a los microempresarios/as en Panama a través de la metodologia de Finanzas Productivas
Sostenibles, que consiste en poner a su disposicion servicios financieros y no financieros, capacitacion y
acompafnamiento, adaptados a las necesidades y realidades de los hogares y/o negocios, para generar oportunidades de
desarrollo social y economico, impulsar su progreso y asi promover el bienestar de su familia y su comunidad.

Dentro de su portafolio, el Emisor ofrece a sus clientes productos Micros, Agro, Pyme y de Transporte, cumpliendo
asi, con nuestro compromiso de potenciar el desarrollo productivo de microempresarios y microempresarias con
propuestas de valor diferenciales para grupos poblacionales vulnerables como mujeres, personas del campo, indigenas,
migrantes y refugiados entre otros, para mejorar su calidad de vida y la de sus familias.

Igualmente, a través de su propuesta de valor “Impulsamos tu negocio”, el Emisor pone al alcance de los
microempresarios/as, el acceso a microseguros, asistencias, formaciones en educacion financiera, asesoramiento
personalizado y una relacion cercana a largo plazo para el desarrollo.

a) Microseguros y Asistencias
Con la vision de poner al cliente en el centro, nacen los servicios de seguros y asistencia para todos los clientes
del Emisor que realicen un nuevo compromiso financiero con la compaiia, llegando asi a sus clientes y sus
familias, proporcionandoles apoyo en sus necesidades en términos de salud a través de una atencion

personalizada. EI Emisor cuenta actualmente con 3 microseguros:

=  Microseguro de Asistencia Funerario Microsaf: Esta disefiado para cubrir gastos mortuorios en caso
de fallecimiento de alguno de los beneficiarios de la pdliza.
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=  Microseguro de Vida: Su proteccion esta enfocada en los siniestros por muerte accidental, incapacidad
total o permanente, accidente o beneficios por maternidad, brindando asi la proteccion de vida del
asegurado y los seres queridos que sean incluidos.

=  Microseguro Oncolégico: Busca acompaifiar al asegurado en el diagnostico temprano y oportuno de

cancer, muerte por causa accidental o auxilio para cirugia estética (Reconstruccion por diagndstico de
cancer).

Al corte de septiembre de 2023 el 92% de los clientes de Microserfin poseen un microseguro o una asistencia,
de las cuales el 56% corresponden a Hombres y el 44% a Mujeres.

Penetracion Asistencia y Microseguros

8%  92%
o ﬁ oW * o Penetracion Septiembre 2023

% 5%
5 MICROSAF
afia E.;Léa.c'c 281/2%

1493 17,838

Sin Pélizas Con pélizas y "’:;d"- 172/1%
Micraseguros

Total: 19,331 7 9026 so% 8189 5,061

£ 8,812 44%

Ventas acumuladas Enero / Septiembre
28.4% 27,8% 25.5%

- 18.3%

MICROSAF

11,982 55%

2 9,803 45%

5% El ingreso acumulado por primas recibidas esde § K.

o
22 £l 92% de los clientes de Microserfin cuentan con una
ia 0 un microseguro.

Total: 21,785

B :
2 Mds de 4,801 polizas acumuladas vs el afio anterior con m'f;gzﬁ :;‘O e
un TAM del 28%.

2. Verificacion Conoce a Tu Cliente

Microserfin realiza la verificacion de “Conoce a tu Cliente” realizando desde la red comercial, una visita in situ en el
negocio y residencia del cliente, en el cual se valida la actividad economica que realiza el cliente. Asi mismo se le
realiza un analisis socioecondmico del cliente, el cual incluye aspectos cualitativos y cuantitativos.

Adicionalmente, para validar a los clientes se consultan en listas restrictivas, y se les asigna un nivel de riesgo de
acuerdo a la matriz de riesgo LAFTCO (lavado de activo, financiamiento del terrorismo y crimen organizado).

3. Prevencion de Fraude

Los colaboradores de la Red Comercial son capacitados en el proceso de induccion en materia de fraude. Asi mismo
se envian capsulas informativas sobre prevencion al fraude.

Los formularios de conocimiento del cliente, incluyen una seccidon de prevencion al fraude, asi como la procedencia y
origen de los fondos.

4. Prevencion de Lavado de Dinero
El Emisor cuenta con politicas de blanqueo de capitales, financiamiento del terrorismo y la financiaciéon de armas de

destruccion masiva, las cuales cumplen con la con las normativas legales vigentes. Adicionalmente, el Emisor cuenta

con herramientas para el monitoreo de las transacciones de clientes, asi como para la verificaciéon y cruce de bases de
clientes en listas restrictivas.
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El proceso de blanqueo de capitales es auditado tanto por el ente regulador como por la auditoria interna del Emisor.

5. Politica de Blanqueo de Capitales, Financiamiento del Terrorismo y la Financiacion de Armas de
Destruccion Masiva

Microserfin cuenta con un manual para la prevencion del blanqueo de capitales, financiamiento del terrorismo y la
financiacion de armas de destruccion masiva, aprobado por la Junta Directiva, y el cual a la fecha se mantiene vigente.
De igual manera el programa anual de cumplimiento, asi como el programa de capacitacion son aprobados por Junta
Directiva.

El Emisor aplica el proceso de la politica conozca a su colaborador al inicio de la vinculacion y anualmente, a través
de la aplicacion de la actualizacion de la informacion de los colaboradores. Los colaboradores reciben capacitacion
por induccidn y anual por refuerzo en materia de prevencion de blanqueo de capitales.

El area de cumplimiento estd conformada por dos colaboradoras, un analista de cumplimiento y la oficial de
cumplimiento. El oficial de cumplimiento reporta directamente a la Gerencia General y al Comité de Cumplimiento,
Buen Gobierno Corporativo y ESG. Entre las responsabilidades, el area vela por el cumplimiento de las politicas y
procedimientos en materia de prevencion de blanqueo de capitales, financiamiento del terrorismo y la financiacion de
armas de destruccion masiva, en cumplimiento con las regulaciones aplicables. Adicionalmente, el area de
cumplimiento es auditada por la auditoria interna, y por el ente regulador.

6. Originacién y Administracion de Crédito

La aprobacion de crédito se da mediante el proceso de asignacion de Instancias de Aprobacion y sus niveles de
Atribucion, como parte de la gestion de Riesgo de Crédito que realiza el Emisor.

El objetivo es gestionar de forma dinamica las atribuciones para las oficinas, a través de una metodologia objetiva que
promueve la autonomia en la administracion del Riesgo en funcion de los resultados. De esta forma se otorga mayor
atribucion a las oficinas de mejor desempeno y se limita el alcance de las unidades de negocio con bajos resultados,
en un contexto que reconoce la mejora mediante la evaluacion constante de los indicadores.

Actualmente, el Emisor cuenta con un Modelo de Otorgamiento que permite, a partir de informacion cualitativa y
cuantitativa, predecir la probabilidad de incumplimiento de un cliente en una ventana de 12 meses. El referido modelo
clasifica a los clientes en tres niveles:

=  Riesgo Bajo
=  Riesgo Medio
=  Riesgo Alto

La clasificacion se hace al asignar un puntaje entre 1 y 100 puntos y es aplicable para clientes nuevos y clientes
existentes (refinanciamiento). Los puntos de corte para establecer las categorias de riesgo son determinadas por la
Gerencia de Riesgos en funcion de las evaluaciones de desempefio de los modelos que se realizan periddicamente.

El modelo de atribuciones dinamicas combina un conjunto de variables definidas que miden el desempefio de las
oficinas y el nivel de riesgo del cliente que previamente es definido por los Modelos de Otorgamiento.

A partir de estas definiciones se establece atribuciones tanto para clientes nuevos y clientes existentes que combina
Grupos de Oficina + Nivel de Riesgo + Monto de Exposicion del cliente + Instancia de Aprobacion

Con relacion a las instancias de aprobacion, se tiene en cuenta los siguientes cuatro niveles dentro del flujo de
aprobacion:

= Gerente de Oficina
=  Gerente Regional

= Gerente de Red

=  Admision
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Cada instancia tiene la responsabilidad de garantizar la calidad de cartera, mitigando el nivel de exposicion de la
Entidad frente al Nivel de Riesgo determinado en los modelos de Otorgamiento.

7. Procesos de Administracion de Documentos de Crédito

La administracién de documentos de crédito es fundamental para garantizar la integridad, seguridad y cumplimiento
de politicas en las operaciones crediticias otorgadas a nuestros clientes. A continuacion, se describen los procesos clave
para gestionar eficazmente esta documentacion:

a) Almacenamiento Centralizado

Los documentos que respaldan las operaciones de crédito se almacenan de forma centralizada en la sede principal del
Emisor. Se dispone de una bdveda especialmente disefiada para el almacenamiento ordenado y seguro de esta
documentacion. Esta area estd equipada con medidas de seguridad apropiadas para hacer frente a cualquier tipo de
contingencia y garantizar la proteccion de la informacion.

b) Arqueos Semanales

Con el proposito de mantener un estricto control y asegurarse de que todos los expedientes lleguen a la custodia central,
se realizan arqueos de manera semanal en todas las sucursales y en la sede principal del Emisor. Durante estos arqueos,
se verifica la llegada de los expedientes y se reconcilian con los registros correspondientes. Este procedimiento es
crucial para garantizar que toda la documentacion esté bajo custodia y se cumpla con la debida centralizacion.

¢) Revision de Conformidad

Los documentos de crédito almacenados son objeto de revision periddica para corroborar que cumplen con todos los
requisitos establecidos por la politica de la empresa para la concesion de créditos. Se examinan minuciosamente para
garantizar que contengan toda la informacion y documentacion necesaria, asegurando que se sigan los estandares y
protocolos establecidos para otorgar un crédito. Esta revision es esencial para mantener la integridad y calidad de los
procesos crediticios.

8. Gestion de Riesgos

Microserfin cuenta con Sistemas de Administracion de Riesgos de Crédito, Operacional y Liquidez. Los cuales han
sido disefiados e implementados atendiendo los pardmetros normativos vigentes y estandares internacionales, con el
fin de realizar una adecuada gestion de los mismos y ejercer un estricto control sobre las eventuales pérdidas que de
estos riesgos se puedan derivar.

Todos los sistemas procesos y modelos estan calibrados a las particularidades que presentan los clientes, entre ellas su
nivel de informalidad y la necesidad de contar con productos y servicios sencillos, agiles, de facil entendimiento y
utilizacion, incorporando para ello politicas y procesos que promuevan y faciliten la inclusion financiera y el desarrollo
de los clientes, asegurando mantener los niveles de riesgo dentro de los niveles que para tal fin adopte el Emisor. De
esta manera, el proceso de definicion e implementacion de las politicas de gestion de riesgos en Microserfin se
fundamenta en las necesidades de los clientes, sin perder de vista los niveles de riesgo tolerables para la entidad.

La Junta Directiva de la Compaiiia tiene la responsabilidad de establecer y vigilar las politicas de administracion de
riesgos en los instrumentos financieros. A tal efecto, ha designado comités que junto con la Administracion se encarga
de la administracion y gestion de los riesgos a los cuales esta expuesto el Emisor. Ha establecido diferentes comités
para la administracion y vigilancia perioddica de los riesgos (Comité de Riesgo, Comité de Auditoria, Comité de
Cumplimiento, Comité de Crédito, Comité de Nombramiento y Retribuciones). Los comités tienen la responsabilidad
primaria de darle seguimiento al riesgo en las operaciones, asistir en el disefio de politicas y procedimientos, verificar
el cumplimiento y alertar a la Junta Directiva y a la Gerencia Superior sobre riesgos y el grado de exposicion que
puedan requerir controles adicionales.
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a) Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito representa la posibilidad de que el deudor o contraparte de un activo financiero que es
propiedad del Emisor no cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago que deba hacer de
conformidad con los términos y condiciones pactados al momento en que el Emisor adquirié u originé el
activo financiero respectivo. Microserfin controla el riesgo de crédito estableciendo un sistema que contempla
la definicion de politicas y procedimientos para la administracion del riesgo de crédito, herramientas de
evaluacion y medicion del riesgo, definicion de un sistema de provisiones y procesos de control interno.

El Emisor busca permanentemente fortalecer los procesos de levantamiento y analisis de informacion y la
Tecnologia Microcrediticia, con el fin de evaluar las solicitudes de crédito y dotar a las instancias de
aprobacion de herramientas que le permitan dar una respuesta agil y oportuna a los clientes que en muchos
casos carecen de informacion documentada, de garantias formales y estan localizados en zonas geograficas
alejadas; asegurando atender sus necesidades de financiacion mediante la concesion de créditos que resulten
oportunos, suficientes y adecuadamente estructurados, que contribuyan al crecimiento de sus negocios. Esta
gestion se soporta ademas, en sistemas de monitoreo y aseguramiento metodologico que permitan advertir y
actuar de manera oportuna frente a eventuales deterioros de la cartera, y se complementa mediante procesos
de recuperacion para los créditos en mora, en los cuales desarrolla una actividad de cobro enmarcada en el
respeto por el cliente.

Microserfin emplea modelos estadisticos para generar estimaciones de la probabilidad de deterioro en la vida
remanente de las exposiciones y como esas probabilidades de deterioro cambiaran como resultado del paso
del tiempo. Este analisis incluye la identificacion y calibracion de relaciones entre cambios en las tasas de
deterioro y en los factores macroecondmicos claves, asi como un analisis profundo de ciertos factores en el
riesgo de crédito (por ejemplo, castigos de préstamos). Para la mayoria de los créditos los factores economicos
claves probablemente incluyen crecimiento de producto interno bruto, cambios en las tasas de interés de
mercado, informalidad y desempleo.

El Emisor ha establecido un marco general que incorpora informacion cuantitativa y cualitativa para
determinar si el riesgo de crédito de un activo se ha incrementado significativamente desde su reconocimiento
inicial.

= Politicas de Crédito

Se lleva a cabo por consenso entre las unidades de administracion de riesgos, negocios y operaciones, las
cuales reciben la guia estratégica de la Junta Directiva, para elaborar politicas que son refrendadas por la
misma Junta Directiva.

Las politicas de crédito relacionadas con préstamos estan contenidas en el Manual de Crédito. En este
manual se contempla una estructura organizada con diferentes niveles de atribuciones crediticias, que
establecen limites de aprobacion segiin montos, la experiencia previa del cliente y el nivel de riesgo
obtenido con la aplicacion del modelo de score interno. Los limites, aprobacion de excepciones y los
poderes otorgados estan claramente definidos en los manuales de riesgo, de crédito y de operaciones.

=  Monitoreo de Politicas y Portafolio

Se realiza un seguimiento de la cartera de créditos para observar su evolucion y detectar tendencias de
aumento o reduccion en el riesgo de crédito. La administracién determina si hay evidencia objetiva de
deterioro en los préstamos, basados en los siguientes criterios:

Incumplimiento contractual en el pago del principal o de los intereses;

Flujos de efectivo con dificultades experimentadas por el prestatario o emisor;
Incumplimiento de los términos y condiciones pactados;

Inicio de procedimiento de quicbra;

Deterioro de la posicion competitiva del prestatario;

VVVYYVYY

56



> Deterioro en el valor de la garantia;
> Cambios en el rating de originacion; e
> Incrementos significativos en la PI en relacion con la PI de origen.

=  Préstamos Reestructurados

Las actividades de reestructuracion incluyen acuerdos de pago, planes de administracion aprobados y
modificacion del plan de pagos. Después de la reestructuracion, la Compafiia mantiene un estricto
seguimiento sobre estas cuentas y dependiendo de su comportamiento, la misma podra ser valorada y
manejada conjuntamente con otras obligaciones similares. Las politicas y las practicas de
reestructuracion se basan en indicadores o criterios que, a juicio de la administracion, indican que el pago
probablemente continuara. Estas politicas se encuentran en continua revision.

La reestructuracion es comunmente aplicada a los préstamos a plazo, en particular a la financiacion de
préstamos a clientes.

=  Politica de castigos

El Emisor determina el castigo de un grupo de préstamos que presentan incobrabilidad. Esta
determinacion se toma después de efectuar un analisis de las condiciones financieras hechas desde el
momento en que no se efectud el pago de la obligacion cuya morosidad supera los 180 dias y cuando se
determina que la garantia no es suficiente para el pago completo de la facilidad otorgada.

El Emisor mantiene colaterales sobre los préstamos otorgados a clientes que consisten en hipotecas sobre
propiedades y otras garantias. Las estimaciones del valor razonable estan basadas en el valor del colateral
segun sea el plazo del crédito y generalmente no son actualizadas excepto si el crédito se encuentra en
deterioro en forma individual.

b) Riesgo Operacional

El riesgo operacional es el riesgo de que se ocasionen pérdidas por la falla o insuficiencia de controles en los
procesos, personas y sistemas internos o por eventos externos que no estan relacionados al riesgo de crédito,
mercado y liquidez, tales como los que provienen de requerimientos legales y regulatorios y del
comportamiento de los estandares corporativos generalmente aceptados.

Las estrategias implementadas por el Emisor para minimizar el impacto financiero del riesgo operativo son
las siguientes:

= Identificacion y evaluacion de los riesgos operativos en los diferentes procesos de la organizacion.
= Registro y evaluacion de las pérdidas operacionales que se presentan.

= Capacitacion al personal sobre la gestion de riesgo operacional.

=  Entrenamientos periodicos al personal de la Compaiiia.

=  Registros de eventos de impacto que son atendidos por la administracion de la Compaiiia.

= Fortalecimiento de la cultura de riesgo.

El riesgo operacional es manejado por la administracion, con el objetivo de minimizar los impactos
monetarios que puedan tener riesgos con controles ineficientes. Ademas, ha establecido una politica de gestion
y administracion integral de Riesgo Operacional aprobada por el Comité de Auditoria y el Comité de Riesgos,
asi como por la Junta Directiva.

La estructura de administracion del riesgo operacional ha sido elaborada para proporcionar una segregacion
de responsabilidades entre los duefios, los ejecutores, las areas de control y las areas que se encargan de
asegurar el cumplimiento de las politicas y procedimientos. El Emisor asume un rol activo en la
identificacion, medicion, control y monitoreo de los riesgos operacionales y es responsable por comprender
y gerenciar estos riesgos dentro de sus actividades diarias.
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Presente en los diferentes procesos que desarrolla Microserfin, los sistemas de gestion se ocupan de asegurar
que el perfil de riesgo operacional sea el adecuado, identificando aquellos riesgos que son inherentes al
modelo de negocio, que atiende particularidades como la dispersion geografica y el uso intensivo de recurso
humano que implica el llegar hasta el lugar en donde el cliente desarrolla su actividad. Esta gestion, apunta a
generar eficiencia en los procesos e implica ademas el incorporar en ellos mecanismos de monitoreo y control
que sean efectivos en la mitigacion de riesgos operacionales, el seguimiento a los planes de mejora o acciones
correctivas ante la presencia de eventos materializados y la adopcion de planes que aseguran la continuidad
del negocio ante la presencia de situaciones extremas que puedan impactar la prestacion del servicio a los
clientes.

Riesgo de Liquidez

Consiste en el riesgo de que el Emisor no pueda cumplir con todas sus obligaciones por causa, entre otros, del
deterioro de la calidad de la cartera de préstamos, la excesiva concentracion de pasivos en una fuente en
particular, el descalce entre activos y pasivos, la falta de liquidez de los activos o el financiamiento de activos
a largo plazo con pasivos a corto plazo.

Microserfin viene robusteciendo la gestion y control a través de los diferentes comités de control y la
implementacion gradual de politicas e indicadores que le permiten desarrollar una adecuada gestion al
respecto, los cuales contemplan la utilizacion de indicadores fundamentales y de gestion de liquidez asi como
de un plan de contingencia de liquidez ya probado durante la pandemia del 2019 para afrontar eventuales
disminuciones en la disponibilidad de estos recursos, principalmente aquellas que puedan derivarse de
situaciones del entorno.

=  Administracion de riesgo de liquidez

Las politicas de administracion de riesgo establecen limites que determinan la porcioén de los activos del
Emisor que deben ser mantenidos en instrumentos de alta liquidez. Microserfin estd expuesto a
requerimientos diarios sobre sus fondos disponibles a causa de obligaciones, y desembolsos de préstamos
y garantias.

Dentro del proceso de administracion de riesgo de liquidez la entidad cuenta con informes periodicos de
seguimiento, tales como:

Gestion de flujo de caja.

Administracion de la concentracion y perfil de vencimientos de las deudas.
Estructura de balance y calce de activos y pasivos.

Fuentes de fondeo disponibles para la entidad.

YV V VYV

Al cierre de septiembre del 2023, mediante el analisis del calce de activos y pasivos bajo el analisis de
vencimientos contractuales y por vencimiento de flujos, podemos concluir que el Emisor cuenta con
indicadores de liquidez favorables y con altos estandares de respuesta frente a cualquier evento sistémico
que pudiera presentarse.

= Exposicion al riesgo de liquidez
El Emisor utiliza el indice de activos liquidos primarios de financiamientos para medir y monitorear sus

niveles de liquidez objetivo. Los activos liquidos primarios se definen como activos que pueden ser
convertidos a efectivo en un plazo igual o menor de noventa dias.

d) Riesgo de Mercado

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero del Emisor se reduzca por causa de cambios en las tasas
de interés, en las tasas de cambio de monedas extranjeras, por movimientos en los precios de los instrumentos
o por el impacto de otras variables financieras que estan fuera del control del Emisor.
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=  Administracion de riesgo de mercado

El riesgo de precio consiste en que el valor de un instrumento financiero pueda fluctuar como
consecuencia de cambios en los precios de mercado. El Emisor cubre este riesgo con una politica de no
manejo de posiciones abiertas.

El riesgo de mercado al que esta expuesto el Emisor, esta relacionado principalmente con el riesgo de la
tasa de interés. Las actividades del Emisor estan limitadas al otorgamiento de microcréditos a tasa de
interés fija.

9. Esquema de seguimiento de la calidad de la cartera

El monitoreo o seguimiento de la calidad de la cartera es el esquema de informacion periddica de Riesgos que permite
identificar posibles desviaciones u oportunidades de mejora en todos los procesos de Riesgos: prospeccion,
otorgamiento, y recuperaciones, a fin de aplicar las medidas correctivas o de mejora pertinentes y cumplir asi con los
objetivos de calidad de cartera de la institucion.

El esquema de seguimiento de Riesgos incluye, entre otros:

= Meétricas sobre la calidad y evolucion de las colocaciones de nuevos créditos y el proceso de otorgamiento.

= Meétricas sobre la calidad y evolucion de los flujos de mora y el proceso de recuperaciones.

= Meétricas sobre la calidad y evolucion de las masas de riesgos (cartera de créditos, mora, mora temprana,
castigos) y su impacto en la estructura financiera de la institucion (provisiones).

A continuacion, se presentan algunos de los indicadores utilizados en el seguimiento de la cartera:

= % de morosidad total = saldo de capital (principal) adeudado por los clientes con 1 0 mas dias de mora a
la fecha X 100 / saldo de capital (principal)adeudado por todos los clientes a la fecha.

=  Cartera en riesgo = saldo de capital adeudado por los clientes en mora mayor a 30 dias + saldo de
reestructurados.

=  Eficacia recuperatoria en tramo X = saldo recuperado en tramo X/ saldo gestionado a inicio de mes en
tramo X.

= Cosechas =# de operaciones de la cosecha que pasaron a los 30 dias de incumplimiento durante los
primeros tres meses de vida/ # de operaciones otorgadas en la cosecha (camada).

= % de prima de riesgo 12 meses = sumatoria de dotacion provisiones tltimos 12 meses/ cartera bruta
promedio ultimos 12 meses.

= % mensual de prima de riesgo = dotacion provisiones (mes anualizado) / cartera bruta promedio Gltimos
12 meses.

=  Cobertura de cartera en riesgo = Provision acumulada / cartera en riesgo.

= % de cartera castigada = castigos brutos acumulados 12 meses / cartera bruta promedio 12 meses.

Estos indicadores deberan ser monitoreados por cada tramo de mora, por cada oficina y por cada region, como minimo,
y es deseable su monitoreo por diferentes ejes de segmentacion que permita detectar de forma temprana alertas de
deterioro y focos de gestion para mantener un adecuado nivel de riesgo en la cartera.
10. Politica de Aseguramiento Metodologico

La Gerencia de Riesgos tiene la responsabilidad de asegurar que se cumplan las politicas y procedimientos asociados
a cada etapa del proceso de crédito, y para ello se fundamenta en la funcién de Aseguramiento Metodologico o Control
Interno de Riesgos, que constituye la segunda capa de control o defensa frente al riesgo de crédito y operacional, en
aplicacion de las mejores practicas de la industria:

Capas de Control coordinadas:

= 1a capa de defensa: Las oficinas = Sistematica Comercial. Se realiza por todas las unidades de negocio de
la institucion.
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=  2acapa de defensa: Aseguramiento Metodoldgico o Control Interno de Riesgos. Funcion independiente que
asegura que los riesgos estan adecuadamente identificados y gestionados por las las lineas.

=  3a capa de defensa: Auditoria Interna. Funciones de verificacion realizadas periddicamente por Auditoria
Interna. El Aseguramiento Metodoldgico, Supervision o Control Interno de Riesgos se basa en un esquema
de seleccion de muestras de créditos, asesores y oficinas a los que se aplicaran metodologias de revision
sistematica del proceso de crédito, mediante visitas, revisiones a expedientes, revisiones pre y post
desembolso, entre otras metodologias y procesos

11. Politica de Recuperaciones, cobranza preventiva y control de mora

El objetivo del seguimiento y recuperacion es mantener un nivel 6ptimo de la calidad de la cartera de acuerdo con los
objetivos y apetito de riesgo, mantener una vinculacién continua con el cliente que permita identificar alertas
tempranas, conocer los motivos del incumplimiento y disefiar y brindar soluciones oportunas; al mismo tiempo,
maximizar la eficiencia y eficacia de la gestion de cobro, de manera que se reduzcan sostenidamente los niveles de
morosidad, conociendo los motivos del incumplimiento por parte de los clientes y poder brindar una solucion, evitando
de ese modo que los atrasos se acumulen, y al mismo tiempo reduciendo el riesgo de pérdida de los créditos.

La recuperacion de los saldos en mora adeudados por los clientes se realizara por medio de la recuperacion
administrativa y recuperacion judicial. Se entiende por recuperacion administrativa al conjunto de acciones de
cobranza desarrolladas por los asesores de crédito, gerentes de oficina, u otros colaboradores de la entidad o empresa,
utilizando para ello procedimientos de naturaleza administrativa y de persuasion. El cobro judicial estara a cargo del
area de recuperacion, facultados para realizar demandas ante la autoridad competente.

En el marco de la presente politica, las actividades para la recuperacion efectuadas por el personal de crédito deben
respetar los siguientes principios:

= Seguimiento sistematico efectuado diaria y progresivamente.

= Rapidez de actuacion, de acuerdo con la sistematica de cobranza por altura de mora y por otros factores.

= Valoracion de las condiciones en las que se encuentran los clientes y adecuada identificacion de sus
problemas.

= Actitud receptiva y busqueda de soluciones aceptables a la empresa y el cliente, de acuerdo al esquema de
normalizaciones y reestructuraciones definido.

= Documentacion de las gestiones de cobro y recuperacion efectuadas, asi como de la informacion recabada a
los clientes.

El seguimiento de cartera se divide en dos etapas:

= Etapa Proactiva: Se aplica a clientes que se encuentran al dia actualmente donde la Gerencia de Riesgos
identifica alguna alerta de riesgo con el fin de notificar a los clientes el vencimiento de su proxima cuota.
Estos recordatorios se realizan preferentemente a través de mensajes de textos enviados a los teléfonos
moviles de los clientes.

= Etapa Reactiva: Es una etapa de cobro persuasivo, donde el personal de Microserfin utilizara todos los
recursos disponibles hasta lograr la regularizacion del pago de la deuda. Las gestiones se dividiran por dias
de atraso. Dependiendo los dias de atraso que mantenga el cliente en el pago de la cuota se designara al
responsable de darle seguimiento y realizar las gestiones de cobranza; en este proceso participan las distintas
instancias tanto asistentes de crédito, asesores, gerentes de oficina, gerente regional y el rea de recuperacion.

Por ello, es obligatorio que cada instancia involucrada en la recuperacion deje constancia y registre en el
sistema todas las gestiones realizadas para facilitar el seguimiento por las diversas instancias que participan.
El asesor de crédito conjuntamente con el gerente de oficina son los responsables directos del seguimiento de
los créditos después de otorgados.

En la etapa reactiva con cada gestion oportuna por parte de las instancias de recuperacion, se debera encaminar
las acciones para lograr la regularizacion en el pago de la deuda en el menor plazo posible.
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12. Mercado Objetivo

Microserfin desarrolla toda su actividad manteniendo al cliente en el centro, y con la vision de generar oportunidades
de desarrollo social y econémico a través de servicios microfinancieros productivos y sostenibles.

El mercado objetivo de la entidad, de acuerdo a la categoria de ocupacion en Panama segtin el INEC (Instituto Nacional
de Estadistica y Censo), seria el de trabajadores por cuenta propia que corresponde a el que explota o ha explotado su
propia empresa o negocio privado, o ejerce por cuenta propia una profesion u oficio y no tiene ningiin empleado
remunerado a su cargo. Dicha persona puede trabajar sola o asociada. Ejemplo: conductor de autobus, vendedor
ambulante, modista en su casa, limpiabotas, entre otras profesiones.

La tltima encuesta de poblacion de 15 y mas afios de edad en Panama, realizada en abril 2022, indica que hay un total
de 605,389 trabajadores por cuenta propia, seglin se detalla a continuacion, y que vendria siendo el principal mercado
objetivo del Emisor:

Poblacion de 15 v mas arios de edad ocupada (1)

Categoria en la ocu

privada {3} [l ERAIsIE

Provincia, comarca indigena, sexc y categoria en la actividad Empleados
econdmica Total (2) De la

Del Go-
Total _ Empresa

bierno

- > > = =
TOTAL 1,846,363| 1,105,926| 311,515 794,411
Hombres 1,091,377 619,690 141,108 478,582
Muijeres 754,986/ 486,236| 170,407 315,829

Nota: Poblacion de 15 o mas aiios de edad, segun su ocupacion (INEC abril 2022)

Trabajador
por
cuenta

605,389
395,753

209,636

pacion

Patrono | Trabajador

(duefio) | familiar
46,228 88,627
33,268 42,602
12,960 46,025

Este mercado objetivo estd distribuido a lo largo del Pais, donde el 35% (213,927) esta ubicado en Panama, el 14%
(84,278) en Panama Oeste, un 10% (60,165) en Chiriqui y un 41% (247,019) corresponden a otras provincias.
Microserfin cuenta con la cobertura geografia necesaria para brindar atencion al mercado objetivo a satisfaccion.
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B 10,017

11,773

Nota: Poblacion de 15 o mas aiios de edad, segun su ocupacion por Provincia (INEC abril 2022)
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Actividades que no se financiaran

Actividades que se dediquen de manera exclusiva a la produccion y venta de licor.

Juegos de azar, casinos y otras actividades similares que vulneren la moral y las buenas costumbres.
Actividades que causan dafio importante al medio ambiente. La gran mayoria de las actividades afectan
al medio ambiente, ya sea mediante el uso de recursos naturales, como insumos o por usar el medio
ambiente como un deposito de desperdicios. Microserfin busca que todo su personal tome en
consideracion la magnitud del impacto o dafio que tendria la actividad a financiar, es decir, la probabilidad
de generar dafios a una comunidad o grupo humano de forma masiva, como por ejemplo:

Explotacion Minera

Tala de arbol no autorizada

Comercializacion de especies protegidas

Pesca artesanal mediante la utilizacion de explosivos o sustancias toxicas, entre otras actividades.
Comercio de especies de flora y fauna silvestre amenazadas o reguladas por la CITES

Actividades que se dediquen a la fabricacion, comercializacion o trafico de armas, armamento,
municiones, explosivos o cualquier actividad ilicita. Entiéndase explosivos como aquella sustancia que
por alguna causa externa (roce, calor, percusion, etc.) se transforma en gases; liberando calor, presion o
radiacion en un tiempo muy breve.

Las actividades de juegos pirotécnicos se podran financiar siempre y cuando cumplan con los permisos
correspondientes.

Actividades para el financiamiento de campafias politicas y partidos politicos, las cuales pueden exponer
a la entidad a los riesgos LAFTCO — FPADM, y reputacional.

No se financiaran actividades de ministros, diputados y sus respectivos suplentes, alcaldes, presidente y
vicepresidente.

Produccion o actividades que supongan formas de trabajo forzoso peligrosas o en régimen de explotacion
o trabajo infantil.

Produccion o comercio de cualquier producto o actividad que se considere ilegal bajo las leyes o la
normativa del pais anfitrién o bajo convenios y acuerdos internacionales ratificados.

Produccion o comercio exclusivo de tabaco.

Produccion o comercio exclusivo de bebidas alcohdlicas.

Fabricacion o venta de materiales radiactivos, excepto equipos médicos o de medicion

Produccion, comercio o uso de fibras de amianto no aglomerado o de productos que contengan amianto
no aglomerado.

Fabricacion o venta de productos con BPC

Produccion, comercio almacenamiento o transporte de volimenes importantes de productos quimicos
peligrosos, o uso de productos quimicos peligrosos a escala comercial

Produccion o comercio de especialidades farmacéuticas sujetas a retirada escalonada o prohibicion a nivel
internacional.

Produccion o comercio de plaguicidas o herbicidas sujetos a retirada escalonada o prohibicioén a nivel
internacional y contaminantes organicos persistentes. (COP).

El financiamiento de operaciones de transporte selectivo, colectivo y de carga, se atendera con politicas
adicionales especiales, seglin circunstancias

Produccién o comercio de sustancias que agotan la capa de ozono sujetas a retirada escalonada a nivel
internacional.

Pesca con redes de enmalle y deriva en el entorno marino con redes de mas de 2.5km de longitud
Produccion o actividades que vulneren terrenos que son propiedad de los pueblos indigenas o hayan sido
reclamados por adjudicacion, sin pleno consentimiento documentado de dichos pueblos.

VVVVYVY
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F. DESCRIPCION DE LA INDUSTRIA
Antecedentes

El mercado de microfinanzas en Panama ha experimentado una transformacion significativa desde principios de la
década de 2000, consolidandose como una herramienta esencial para el desarrollo econémico y la inclusion financiera
del pais. Esta evolucion ha sido impulsada por la creciente demanda de financiamiento por parte de segmentos
tradicionalmente no atendidos por la banca convencional, en particular las areas rurales y las comunidades indigenas.

Dentro del mercado financiero panamefio, las microfinanzas se han caracterizado por la participacion de una variedad
de instituciones, tanto reguladas como no reguladas. Mientras que bancos y financieras han extendido sus servicios
para atender a microempresarios y pequeflos comerciantes, organizaciones no gubernamentales (ONGs) y cooperativas
han desempenado un papel crucial en la provision de microcréditos y otros servicios financieros a poblaciones en zonas
mas remotas o con limitado acceso a la banca tradicional.

Aunque inicialmente los microcréditos para capital de trabajo y activos fijos dominaban la oferta, el sector ha
evolucionado para ofrecer una gama mas amplia de productos y servicios. Esto incluye opciones de ahorro, seguros y
programas de capacitacion empresarial, reflejando una comprension mas profunda de las necesidades y aspiraciones
de los clientes.

Sin embargo, el crecimiento y éxito del sector no han estado exentos de desafios. La falta de educacion financiera en
ciertos segmentos de la poblacion ha dificultado la adopcién y el uso adecuado de los servicios financieros. Ademas,
las barreras geograficas, dada la topografia y distribucion poblacional de Panama, han presentado obstaculos para
llevar servicios financieros a areas rurales y comunidades mas aisladas.

A pesar de estos desafios, la era digital ha presentado oportunidades sin precedentes para las microfinanzas en Panama.
La incorporacion de soluciones tecnoldgicas, como plataformas digitales y sistemas de pagos moviles, ha permitido a
las instituciones mejorar su eficiencia, reducir costos y expandir su alcance. La convergencia entre las fintech y las
microfinanzas esta redefiniendo la forma en que se brindan y se consumen los servicios financieros en el pais.

Desde el punto de vista regulatorio, el gobierno panamefio ha tomado medidas proactivas para establecer un marco
que garantice la transparencia, la competencia leal y la proteccion al consumidor. Aunque atin hay espacio para mejorar
y adaptarse a los nuevos modelos de negocio y tendencias globales, la regulacion ha sido un factor determinante en la
consolidacion y confianza del sector.

Mas alla de su impacto econémico, las microfinanzas en Panama han demostrado ser una herramienta poderosa para
el cambio social. Han contribuido significativamente a la reduccion de la pobreza, al empoderamiento de las mujeres
y al fomento del emprendimiento. Ademas, muchas instituciones estan incorporando criterios de sostenibilidad y
responsabilidad social en sus operaciones, reafirmando el compromiso del sector con un desarrollo inclusivo y
equitativo.

El mercado de microfinanzas en Panama se presenta como un pilar fundamental para el desarrollo futuro del pais, y su
continua adaptacion y evolucion seran esenciales para aprovechar al maximo su potencial.

Principales Mercados en que Compite

De acuerdo a la Revista de la Red Centroamericana y del Caribe de Microfinanzas en Panama dentro del sector de las
finanzas inclusivas se encuentran 7 instituciones proveedoras de este servicio financiero que proporcionan informacion
de manera sistematica. Datos proporcionados por la revista de REDCAMIF No.38 al cierre de diciembre del 2022 el
36% (18,302) de los clientes reportados por las 7 instituciones financieras, son clientes de Microserfin.

A continuacion se muestra la distribucion de clientes por actividad economica y ubicacion geografica
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39.2% 2.4%
Panama Cocle Darién
17.3% 4.9% 0.2%
Chirigui Los Santos Ngobe Bugle
15.8% 3.6% 0.0%
Veraguas Colon Embera

. 2.7% 0.0%
Herrera Bocas del Toro San Blas

DISTRIBUCION DE CLIENTES POR ACTIVIDAD ECONOMICA

OTROS @

VIVIENDA
@ PEQ. INDUSTRIA

@ CONSUMO

SERVICIO @

) AGROPECUARIA
Y FORESTAL

COMERCIO @

El total de sucursales reportados es de 60 de las cuales 27 sucursales al cierre del 2022 corresponden a Microserfin.
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G. RESTRICCIONES MONETARIAS

La Reptiblica de Panama, donde el Emisor tiene su domicilio legal, y donde los Bonos seran registrados, no tiene
controles monetarios de cambios de divisa y no restringe la libre circulacion de capitales. La moneda oficial de la
Republica de Panama es el “Balboa”, pero el dolar estadounidense es moneda de curso legal en la Republica de
Panama. El Balboa se encuentra a la par del dolar estadounidense.

H. LITIGIOS LEGALES

A la fecha de este Prospecto Informativo, el Emisor no tenia litigios legales pendientes que puedan tener un impacto
significativo en su condicion financiera y desempefio.

I SANCIONES ADMINISTRATIVAS

A la fecha de este Prospecto Informativo, el Emisor no mantiene sanciones administrativas impuestas por la
Superintendencia del Mercado de Valores o alguna organizacion autorregulada que puedan considerarse materiales
con respecto a esta Emision.

J. ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL

El siguiente organigrama muestra la estructura del Emisor al 30 de septiembre de 2023:

La Fundacion BBVA para
las Microfinanzas

Accionista 100%

Abogada - Servicios
Directora de

Comunicaciones

Gerente de
Oficial de r Sostenibilidad e
Cumplimiento Inclusién

Cerens Gerentecs || cerentece | [ SUECE, | STIERE || Tecnologia
Comercial Innovacién &TD Riesgos & Eianzas imEan & Data

La propiedad efectiva de la totalidad de las acciones del Emisor, al 30 de septiembre de 2023, se encontraba en posesion
de la Fundacion BBVA para las Microfinanzas accionistas del 100% de las acciones emitidas:

Accionistas

La Fundacion BBV A para las

Numero de | % del total de  Numero de % de la cantidad
Acciones las acciones accionistas total de accionistas

2,500,000 100% 1 100%
Microfinanzas
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K. PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO (neto de depreciacion)

Soluciones de Mobiliario y equipo de Total
Microfinanzas, S.A. Oficina

31 de diciembre de 2019 547,562 547,562
31 de diciembre de 2020 533,080 533,080
31 de diciembre de 2021 608,712 608,172
31 de diciembre de 2022 732,509 732,509
30 de septiembre de 2023 801,697 801,697

L. INVESTIGACION, DESARROLLO, PATENTES Y LICENCIAS

El Emisor no mantiene inversiones significativas en tecnologia, investigacion y desarrollo.

M. INFORMACION DE TENDENCIAS

Las microfinanzas desempefian un papel fundamental en el desarrollo social y econémico por varias razones:

- Acceso Financiero: Las microfinanzas brindan acceso a servicios financieros a personas de bajos ingresos o
no bancarizadas, permitiéndoles tener acceso a créditos, ahorros, seguros y otros servicios que les ayudan a

administrar sus recursos y a invertir en negocios o proyectos que les generen ingresos.

- Empoderamiento Econémico: Al proporcionar acceso a financiamiento a emprendedores y pequeiios
empresarios, las microfinanzas fomentan la creaciéon y expansion de negocios locales, lo que a su vez

contribuye al crecimiento econdmico y la generacion de empleo en comunidades vulnerables.

- Reduccion de la Pobreza: Al permitir que las personas accedan a recursos financieros, las microfinanzas les
ofrecen la oportunidad de salir de la pobreza, mejorar sus condiciones de vida y las de sus familias, y romper

el ciclo de la pobreza generacional.

- Inclusion Social: Las microfinanzas suelen llegar a segmentos de la poblacion que han sido historicamente
excluidos del sistema financiero formal, como mujeres, comunidades rurales o minorias étnicas, promoviendo

asi la inclusion social y la igualdad de oportunidades.

Las oportunidades y tendencias en este mercado son diversas:

- Innovacién Financiera: Las tecnologias emergentes, como la banca movil y las plataformas digitales, ofrecen
oportunidades para ampliar el alcance de las microfinanzas y brindar servicios financieros de manera mas

eficiente a un mayor numero de personas.

- Educacién Financiera: Existe una gran oportunidad para desarrollar programas de educacion financiera que
empoderen a las personas con conocimientos sobre manejo del dinero, ahorro e inversiones, lo que puede

potenciar el impacto de las microfinanzas.

- Desarrollo de Productos Adaptados: La creacion de productos financieros adaptados a las necesidades
especificas de comunidades marginadas, como seguros asequibles, créditos flexibles o esquemas de ahorro,

puede generar oportunidades significativas para mejorar el bienestar econdmico de estos grupos.

- Alianzas Estratégicas: La colaboracion entre entidades financieras, gobiernos, ONGs y empresas puede
impulsar el crecimiento del sector de las microfinanzas y permitir un impacto mas amplio y sostenible en el

desarrollo social y econémico.

66



En resumen, las microfinanzas contribuyen al desarrollo social y econdmico al ofrecer acceso a servicios financieros,
promover el emprendimiento, reducir la pobreza y fomentar la inclusion social. Las oportunidades en este mercado se
centran en la innovacion, la educacion financiera, la adaptacion de productos y las alianzas estratégicas para ampliar
su impacto positivo.

V. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS DEL EMISOR
A continuacion, se presenta un detalle de las cifras del Emisor.
A. RESUMEN DE LAS CIFRAS FINANCIERAS DEL EMISOR

Cifras Financieras del Emisor para los Doce Meses Terminados el 31 de diciembre de 2020, 2021 y 2022, y para los
Nueve Meses Terminados el 30 de septiembre de 2022 y 2023.

Balance de Situacién (en USS) 2020 2021 2022 sep-23
Efectivo 164,403 518,533 616,468 945,807
Depositos en Bancos:

A la vista y de ahorros locales 2,482,942 4,040,608 2,264,809 2,019,083

Reserva para pérdidas crediticias esperadas en depdsitos en bancos (29,646) (29,123) (27,614) (27,614)
Total de depésitos en bancos, neto 2,453,296 4,011,485 2,237,195 1,991,469
Total de efectivo y depdsitos en bancos, neto 2,617,699 4,530,018 2,853,663 2,937,276
Préstamos a costo amortizado, neto 24,100,285 27,207,747 29,133,258 30,932,782
Impuesto sobre la renta pagado poranticipado - - 232,474 (130,153)
Mobiliario, equipo y mejoras, neto 533,080 608,712 732,509 801,697
Activos porderecho de uso 476,474 1,429,163 1,166,875 1,991,262
Otros cargos acumulados por cobrar 7,149 3,663 575 449
Activos intangibles 1,122,929 1,363,386 1,406,061 1,322,280
Impuesto sobre la renta diferido 380,725 570,424 589,888 608,862
Otros Activos 988,448 999,075 1,209,480 1,325,948

Total Activos 30,226,789 36,712,188 37,324,783 39,790,403
Financiamientos recibidos a costo amortizado 20,299,380 24,561,127 24,992,706 25,864,508
Pasivos porarrendamientos 501,739 1,527,136 1,264,464 2,039,118
Otros Pasivos 1,181,180 1,770,641 1,458,551 1,469,021

Total Pasivos 21,982,299 27,858,904 27,715,721 29,372,647
Capital en acciones comunes 5,783,696 5,783,696 5,783,696 5,783,696
Reserva de capital 1,271,687 1,271,687 1,271,687 1,271,687
Utilidades no distribuidas 1,189,107 1,797,901 2,553,679 3,362,373

Total Patrimoenio 8,244,490 8,853,281 9,609,062 10,417,756

Total Pasivos y Patrimonio 30,226,789 36,712,188 37,324,783 39,790,403
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Estado de Resultados (en LISS) 2020 2021 2022 sep-2022 sep-2023

Ingresos por intereses y comisiones:
Intereses por:

Préstamos 8,985,931 10,719,978 12,041,079 8,798,363 10,493,192
De pdsitos en bancos 13,521 42,199 31,542 29605 5,587
Total de ingresos por intereses y comisiones 8,999,452 10,762,177 12,072,621 8,827,968 10,498,779
(Gastos por intereses:
Financiamientos Recibidos 1,295,815 1,407,350 1,485,043 1,113,155 1,313,954
Arrendamiento Financiero 27,757 69,289 63,241 48,595 30,994
Total de gastos porintereses 1,323,572 1,476,639 1,548,284 1,161,750 1,344,048
Ingreso neto porintereses y comisiones 7,675,880 9,285,538 10,524,337 7,666,218 9,153,831
Provision para pérdidas préstamos 1,415,610 1,812,912 2,344,206 1,457,793 1,699,162
{Reversion) Provision para pérdidas en de pdsitos en bancos 8,233 (523) (1,509) (1,250) -
{Reversion) Provision para pérdidas en cuentas por cobrar 20,892 (12,142) 40,661 11,359 (14,741)
(Reversion) Provision para pérdidas en cuentas de bienes reposeidos - - 24,032 - -
Ingreso neto porintereses y comisiones después de provisiones 6,231,145 7,485,291 8,116,947 6,193,316 7,469,410
Otros Ingresos:
Otras Comisiones 840,201 1,675,111 1,962,528 1,406,368 1,723,607
Otros Ingresos 82,306 201,142 185,149 36,417 71,007
Total de otros ingresos 922,507 1,876,253 2,147,677 1,442,785 1,794,614
Salarios y otros gastos de persona 4,462,005 5,105,773 5,713,076 4,228,812 4,836,553
De preciacion 597,948 653,556 739,738 544,845 581,304
Amortizacion de activos intangibles 114,162 163,536 190,688 136,977 162,134
Otros gastos 1,697,192 2,515,062 2,612,759 1,964,712 2,278,570
Total de gastos de operadones 6,871,308 8,437,927 9,256,261 6,875,376 7,858,561
Utilidad antes del impuesto sobre larenta 282,344 923,617 1,008,363 765,725 1,405,463
Impuestos sobre la renta (223,098) (314,823) {252,585) (208,957) (370,036)
Utilidad Neta 59,246 608,794 755,778 556,768 1,035,427
Razones Financieras 2019 2020 2021 2022 sep-23
Rentabilidad*
ROAA 3.0% 0.2% 1.8% 2.0% 3.2%
ROAE 11.8% 0.7% 7.1% 82% 12.3%
NIM 31.7% 28.7% 29.2% 32.9% 35.4%
Liquidez
Activos lig. ' / Obligaciones 14.3% 12.9% 18.4% 11.4% 11.4%
Activos lig. ' / Activos 95% 87% 123% 7.6%  7.4%
Cartera Neta/ Obligaciones 118.4% 118.7% 110.8% 116.6% 119.6%
Capital
Patrimonio / Total de Activos 27.1% 27.3% 24.1% 25.7% 26.2%
Reserva / Cartera Bruta 6.0% 6.9% 8.9% 8.6% 8.4%
NPLs 2.7% 1.6% 3.5% 3.3% 3.9%
Reserva / NPLs 225.8% 435.0% 250.9% 262.6% 216.9%
Eficiencia
OPEX / Activos Prom. 23.3% 20.4% 22.8% 22.5% 24.0%
Eficiencia Operativa* 68.1% 71.6% 683% 65.7% 63.7%

(1) Efectivo en caja y depdsitos
*Calculado utilizando septiembre 2023 LTM
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B. DISCUSION DE LOS RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS DEL
EMISOR

1. Situacion Financiera del Emisor
Activos

Durante 2021, los activos totales del Emisor aumentaron por US$6,485,399 (21.5%), pasando de US$30,226,789 al
31 de diciembre de 2020 a US$36,712,188 al 31 de diciembre de 2021. Lo anterior responde principalmente a un
aumento en la cartera de préstamos neta de US$3,107,462 (12.9%), pasando de US$24,100,285 al 31 de diciembre de
2020 aUS$27,207,747 al 31 de diciembre de 2021. Por su parte, los depdsitos en bancos aumentaron por US$1,557,666
(62.7%), pasando de US$2,482,942 al 31 de diciembre de 2020 a US$4,040,608 al 31 de diciembre de 2021.

Durante el 2022, los activos totales del Emisor aumentaron US$612,595 (1.7%), pasando de US$36,712,188 al 31 de
diciembre de 2020 a US$37,324,783 al 31 de diciembre de 2021. Esto responde principalmente a un aumento en la
cartera de préstamos neta de US$1.925,511 (7.1%), pasando de US$27,207,747 al 31 de diciembre de 2021 a
US$29,133,258 al 31 de diciembre de 2021. Esto fue parcialmente contrarrestado por una disminucion en los depdsitos
en bancos de US$1,775,799 (-43.9%).

Al 30 de septiembre de 2023, los activos totales del Emisor aumentaron US$2,465,620 (6.6%), pasando de
US$37,324,783 al 31 de diciembre de 2022 a US$39,790,403 al 30 de septiembre de 2023. Esto se explica
principalmente por un aumento en la cartera de préstamos neta por US$1,799,524 (6.2%), pasando de US$29,133,258
al 31 de diciembre de 2022 a US$30,932,782 al 30 de septiembre de 2023. Esto se vio acompaiiado de un aumento en
los activos por derecho de uso de US$824,387 (70.6%), pasando de US$1,166,875 al 31 de diciembre de 2022 a
US$1,991,262 al 30 de septiembre de 2023.

Pasivos

Durante 2021, los pasivos totales del Emisor aumentaron por US$5,876,605 (26.7%), pasando de US$21,982,299 al
31 de diciembre de 2020 a US$27,858,904 al 31 de diciembre de 2021. Los financiamientos recibidos aumentan por
US$4,261,747 (21.0%), pasando de US$20,299,380 al 31 de diciembre de 2020 a US$24,561,127 al 31 de diciembre
de 2021, principalmente debido a un aumento en los financiamientos de US$5,985,034 (36.3%), asi como una
disminucion en las lineas de crédito por US$1,761,142 (-47.3%).

Durante el 2022, los pasivos totales del Emisor disminuyeron por US$143,183 (-0.5%), pasando de US$27,858,904 al
31 de diciembre de 2021 a US$27,715,721 al 31 de diciembre de 2022. Esto se explica principalmente por una
disminucion en los otros pasivos de US$312,090 (-17.6%), que se explica principalmente por una disminucion en el
impuesto por pagar de US$369,143.

A septiembre de 2023, los pasivos totales del Emisor eran de US$29,372,647, lo cual representa un aumento de
US$1,656,926 (6.0%) comparado con los pasivos totales al cierre del afio 2022. Este aumento se explica principalmente
por un aumento a nivel de los financiamientos recibidos de US$871,802 (3.5%) y de los pasivos por arrendamientos
de US$774,654 (61.3%).

Patrimonio

Durante 2021 el patrimonio total del Emisor aumentd en US$608,794 (7.4%), de un patrimonio de US$8,244,490 al
31 de diciembre de 2020 a un patrimonio de US$8,853,284 al 31 de diciembre de 2021 debido principalmente al
aumento en las utilidades no distribuidas por US$608,793 (51.2%).

Durante el 2022, el patrimonio total del Emisor aument6 en US$755,778 (8.5%) de un patrimonio de US$8,853,284

al 31 de diciembre de 2021 a un patrimonio de US$9,609,062 al 31 de diciembre de 2022, debido a un aumento en las
utilidades no distribuidas por US$755,778 (42.0%).
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A septiembre de 2023 el patrimonio del Emisor aumenté en US$808,694 (8.4%), lo cual responde principalmente a un
aumento en las utilidades no distribuidas por US$808,694 (31.7%), las cuales pasan de US$2,553,679 a diciembre de
2022 a US$3,362,373 a septiembre de 2023, producto de la utilidad del periodo.

2. Liquidez del Emisor

Al31 de diciembre de 2021 los activos liquidos del Emisor eran US$4,530,018 y las obligaciones eran US$24,561,127.
Por ende, a tal fecha, la razon de activos liquidos sobre obligaciones del Emisor (activos liquidos (efectivo en caja 'y
depdsitos entre financiamientos recibidos a costo amortizado) era de 18.4% y la razon de activos liquidos sobre activos
totales era de 12.3% (activos liquidos entre activos totales). Por otro lado, la cartera neta del Emisor al 31 de diciembre
de 2021 era US$27,207,747 y las obligaciones eran US$24,561,127, por lo que la razén de cartera neta entre las
obligaciones del Emisor era de 110.8%.

Al 31 de diciembre de 2020 los activos liquidos del Emisor eran US$2,617,699 y las obligaciones US$20,299,380. Por
ende, a tal fecha, la razon de activos liquidos sobre obligaciones del Emisor (activos liquidos (efectivo en caja y
depositos entre financiamientos recibidos a costo amortizado) era de 12.9% y la razén de activos liquidos sobre activos
totales era de 8.7% (activos liquidos entre activos totales). Por otro lado, la cartera neta del Emisor al 31 de diciembre
de 2020 era US$24,100,285 y las obligaciones eran US$20,299,380, por lo que la razén de cartera neta entre las
obligaciones del Emisor era de 118.7%.

El aumento en la razén de activos liquidos sobre obligaciones del Emisor se debe a un aumento tanto en los activos
liquidos como un aumento en las obligaciones del Emisor. Por otro lado, el aumento en la razon de activos liquidos
sobre activos totales se explica por el aumento en los activos liquidos y en los activos totales. La disminucion en la
razon de cartera neta sobre las obligaciones del Emisor se explica principalmente por el aumento en las obligaciones
fue en mayor proporcion que el aumento en la cartera neta.

Al 31 de diciembre de 2022 los activos liquidos del Emisor eran US$2,853,663 y las obligaciones US$24,992,706. Por
ende, a tal fecha, la razon de activos liquidos sobre obligaciones del Emisor (activos liquidos (efectivo en caja y
depositos entre financiamientos recibidos a costo amortizado) era de 11.4% y la razon de activos liquidos sobre activos
totales era de 7.6% (activos liquidos entre activos totales). Por otro lado, la cartera neta del Emisor al 31 de diciembre
de 2022 era US$29,133,258 y las obligaciones eran US$24,992,706, por lo que la razén de cartera neta entre las
obligaciones del Emisor era de 116.6%.

Al 30 de septiembre de 2023 los activos liquidos del Emisor eran US$2,937,276 y las obligaciones US$25,864,508.
Por ende, a tal fecha, la razén de activos liquidos sobre obligaciones del Emisor (activos liquidos, efectivo en caja 'y
depositos entre financiamientos recibidos a costo amortizado) era de 11.4% y la razon de activos liquidos sobre activos
totales era de 7.4% (activos liquidos entre activos totales). Por otro lado, la cartera neta del Emisor al 30 de septiembre
de 2023 era US$30,932,782 y las obligaciones eran US$25,864,508, por lo que la razén de cartera neta entre las
obligaciones del Emisor era de 119.6%.

La disminucion en la razon de activos liquidos sobre obligaciones del Emisor se debe a un aumento en las obligaciones
del Emisor. Por otro lado, la disminucion en la razén de activos liquidos sobre activos totales se explica por el aumento
en los activos liquidos en menor proporcion al aumento de los activos totales. El aumento en la razén de cartera neta
sobre las obligaciones del Emisor se explica principalmente debido a que el aumento en la cartera neta fue en mayor
proporcion que el aumento en las obligaciones del Emisor.

3. Resultado de las Operaciones del Emisor
Ingresos del Emisor
En el afo fiscal terminado el 31 de diciembre de 2021, el Emisor generd ingresos de intereses por US$10,762,177,
US$1,762,725 (19.6%) mas que los US$8,99,452 registrados para el afo fiscal terminado el 31 de diciembre de 2020.

Este aumento se debe principalmente a un crecimiento en los ingresos de intereses de los préstamos por US$1,734,047
(19.3%), asi como US$28,678 en ingresos de intereses de los depdsitos en bancos. Por su parte, los ingresos después
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de provisiones aumentaron por US$1,254,146 (20.1%), pasando de US$6,231,145 al 31 de diciembre de 2020 a
US$7,485,291 al 31 de diciembre de 2021.

En el ano fiscal terminado al 31 de diciembre de 2022, el Emisor generd ingresos por intereses por US$12,072,621,
un aumento de US$1,310,444 (12.2%), principalmente impulsado por un aumento en los ingresos por intereses de los
préstamos que aumentaron US$1,321,101 (12.3%), pasando de US$10,719,978 al 31 de diciembre de 2021 a
US$12,041,079 al 31 de diciembre de 2022. Esto fue parcialmente contrarrestado por una disminucion en los ingresos
por interese de los depositos en bancos de US$10,657 (-25.3%). Por su parte, los ingresos después de provisiones
aumentaron US$631,656 (8.4%), pasando de US$7,485,291 al 31 de diciembre de 2021 a US$8,116,947 al 31 de
diciembre de 2022.

A septiembre de 2023 el Emisor genero ingresos de intereses por US$10,493,192, US$1,694,829 (19.3%) mas que los
US$8,798,363 registrados para el mismo periodo del afio anterior. Este aumento se debe principalmente a un
crecimiento en los ingresos de intereses de préstamos contrarrestado por una disminucion en los ingresos por intereses
de los depositos en bancos. Por su parte, los ingresos después de provisiones aumentaron por US$1,271,094 (20.5%),
pasando de US$6,198,316 al 30 de septiembre de 2022 a US$7,469,410 al 30 de septiembre de 2023.

Costos y Gastos del Emisor

Los gastos de intereses del Emisor para el afio fiscal terminado el 31 de diciembre de 2021 fueron de US$1,476,639,
US$153,067 (11.6%) mayores que los US$1,323,572 en gastos de intereses registrados para el afio fiscal terminado el
31 de diciembre de 2020. Este aumento en los gastos de intereses se debe principalmente al aumento en los gastos de
intereses de los financiamientos recibidos por US$111,535 (8.6%). Por su parte, gastos operativos, para el afio fiscal
terminado el 31 de diciembre de 2021 fueron de US$8,437,927, US$1,566,619 (22.8%) mayores que los US$6,871,308
en gastos operativos registrados para el aio fiscal terminado el 31 de diciembre de 2020.

A diciembre de 2022, los gastos de intereses del Emisor fueron US$1,548,284, US$71,645 (4.9%) mayores que los
US$1,476,639 en gastos de intereses registrados para el afo fiscal terminado al 31 de diciembre de 2021. Este aumento
se explica principalmente por un aumento de US$77,693 (5.5%) en los gastos de intereses de los financiamientos
recibidos, parcialmente contrarrestado por una disminucion en los gastos de intereses de arrendamientos financieros
de US$6,048 (-8.7%). Por su parte, gastos operativos, para el afio fiscal terminado el 31 de diciembre de 2022 fueron
de US$9,256,261, US$818,334 (9.7%) mayores que los US$8,437,927 en gastos operativos registrados para el afio
fiscal terminado el 31 de diciembre de 2021.

A septiembre de 2023 los gastos de intereses del Emisor fueron de US$1,344,948, US$183,198 mayores que los
US$1,161,750 en gastos registrados para el mismo periodo del afio anterior. Este aumento en los gastos de intereses
se debe principalmente a un aumento en los gastos de intereses de financiamientos recibidos de US$200,799 (18.0%).
Por su parte, los gastos operativos, para el 30 de septiembre de 2023 fueron de US$7,858,561, US$983,185 (14.3%)
mayores que para el mismo periodo del afio anterior. A septiembre de 2023, se registraron otros ingresos por
US$1,794,614, US$351,829 mayores a los otros ingresos para el mismo periodo del afio anterior.

Utilidad Neta del Emisor

Para el afo fiscal terminado el 31 de diciembre de 2021, la utilidad neta del Emisor fue de US$608,794, que representod
un aumento de US$549,548 (927.6%) respecto a la utilidad a diciembre 2020 (US$59,246). Al 31 de diciembre de
2021 el rendimiento sobre activos (Utilidad Neta sobre Activos Totales Promedio) fue de 1.8% (2020: 0.2%).

Para el afo fiscal terminado el 31 de diciembre de 2022, la utilidad neta del Emisor fue de US$755,778, que representd
un aumento de US$146,984 (24.1%) respecto a la utilidad a diciembre 2021 (US$608,794). Al 31 de diciembre de
2022 el rendimiento sobre activos (Utilidad Neta sobre Activos Totales Promedio) fue de 2.0% (2021: 1.8%).

Para los 9 meses terminados en septiembre de 2023, la utilidad neta del Emisor fue de US$1,035,427, que represento

un aumento de US$478,659 respecto a la utilidad a septiembre de 2022 (US$556,768). Al 30 de septiembre de 2023
(ltimos doce meses) el rendimiento sobre activos (Utilidad Neta sobre Activos Totales Promedio) fue de 3.2%.
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C. ANALISIS DE PERSPECTIVAS DEL EMISOR

La estrategia de crecimiento del Emisor se basa en un modelo de negocio que tiene al cliente como el centro,
apalancado en la tecnologia y orientado a la transformacion digital de la entidad, que incluye un modelo de distribucion
de la oferta de valor, un modelo de actuacion comercial, asi como una integracion robusta con los ecosistemas de pago
y recaudo del pais para ampliar la capilaridad y operar con un esquema liviano y eficiente de oficinas.

El objetivo es la penetracion de mercado, a través del desarrollo y diversificacion de productos financieros y no
financieros especializados seglin las necesidades de los clientes.

Crecimiento enfocado en: Promocion y originacion de créditos, levantamiento y validacion, evaluacion de créditos,
aprobacion y desembolso de créditos, seguimiento, cobranza y refinanciamiento.

Clientes: En Microserfin atendemos a microempresarios de sectores urbanos y rurales con actividades de comercio,
produccion, servicios y agropecuarias que demanden productos y servicios financieros.

Nuestra cartera estd compuesta de mas de 19,000 microempresarios y microempresarias y de esas el 87% viven en
situacion de vulnerabilidad, pobreza o pobreza extrema, del total de clientes el 45% que atendemos son mujeres y el
46% vive en la ruralidad, para el 2023 el 26% cuentan solo con educacion primaria a lo sumo.

Basados en el potencial de mercado ofrecido en datos por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censo (INEC) que
indica que en Panama existen 786,006 personas empleadas por cuenta propia (incluyendo las comarcas), en Microserfin
hemos adoptado una estrategia para llegar a un porcentaje de mercado potencial de forma progresiva, discriminando a
aquellos que se consideran que no son sujetos de crédito, aquellos que ya son cautivos por la entidad, asi como aquellos
cuyo ingreso pertenece a una sola familia, teniendo un potencial de mas de 200,000 personas empleadas por cuenta
propia, de los cuales en la estrategia de crecimiento Microserfin se plantea llegar al 14% de esa poblacion que
representan aproximadamente 30,000 personas para el afio 2026.

Fuerza Comercial: Con la finalidad de atender a esta poblacion meta, Microserfin a implementado como parte de su
estrategia un crecimiento de su fuerza comercial con 137 asesores activos de los cuales 102 se encuentran productivos
al mes de julio y agosto que ofrecen atencion especializada y diversificada a los diferentes segmentos de clientes que
atendemos.

Canalidad: Para el 2023 se realiza una focalizacion de zonas para expansion y penetracion segun la caracterizacion
de cada oficina donde hoy dia atendemos mas del 70% de todos los distritos del pais en 671 corregimientos con
presencia a lo largo de todo el pais.

Con un modelo relacional hibrido con 27 oficinas fisicas operando, 71 corresponsales propios activos y convenios de
recaudo con externos, el Emisor mantiene un posicionamiento fisico de mas de 1,700 puntos en el pais enfocados en
brindar comodidad a sus clientes.

Durante el 2023, el Emisor ha realizado pruebas piloto de su proximo producto comercial “Crédito Digital” donde sus
clientes podran acceder a su crédito sin necesidad de trasladarse.

De igual forma, el Emisor mantiene una aplicacion movil (APP) para sus clientes, donde pueden acceder a toda la
informacion de sus créditos desde la palma de sus manos. Asi como también mantienen varios canales de servicio, a
través de un chatbot, redes sociales, central telefonica y pagina web.

Oferta: Como parte de la oferta de valor que busca Impulsar el negocio de los microempresarios, el Emisor cuenta
con 5 productos de crédito, especializado para distintas necesidades de negocio (Crecerfin, Casafin, CrediVIP,
Ruralfin, Vehiprofin) y con 3 microseguros orientados a promover la cultura de protecciéon de microempresarios
(Microsaf, +Vida, Microseguro Oncoldgico), ademas de 2 programas de educacién financiera, uno presencial
(“Saquemos Cuentas”) que cuenta con 5 modulos de formacion, y uno digital a través de la Web
www.impulsamostunegocio.microserfin.com, el cual que cuenta con 9 mdédulos de formacion.
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Como parte de la estrategia de crecimiento de cartera, también se amplia la oferta de productos financieros y no
financieros con un modelo de negocio agropecuario enfocado en sostenibilidad y productos verdes en piloto para el
mes de octubre 2023, asi como nuevos productos de crédito enfocados en la segmentacion de clientes; y desde el 2020,
se ha implementado la venta cruzada con la inclusion de microseguros especificos y adaptados a las necesidades de
nuestros clientes.

Ademas, desde el 2021 se han implementado campafias masivas de mercadeo y en 2023 realizaron el lanzamiento de
la campafia de mercadeo “Bienvenido a mi negocio” que busca atraer, retener y fidelizar a clientes a través de
activaciones a nivel nacional, dindmicas de premiacioén y pauta pagada.

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

A. DIRECTORES Y EJECUTIVOS
1. Directores y Dignatarios
Ninguno de los Directores y Dignatarios, Ejecutivos y Administradores y Empleados de Confianza, ha sido designado

sobre la base de un arreglo o entendimiento con accionistas mayoritarios, clientes o suplidores. A continuacioén se
presentan los directores del Emisor y sus biografias:

Nombre Posicion Desde

Gissele Gonzalez de Dominguez Director y Presidente 14 de diciembre de 2014
Vicente Alejandro Lorca Director y Tesorero 2 de marzo de 2018
Arturo Gerbaud De La Guardia Director y Secretario 17 de febrero de 2011
Javier M. Flores Director y Vocal 5 de julio de 2018

Jorge Cruz Director y Vocal 29 de marzo de 2017

Nombre: Gissele Amelia Gonzalez de Dominguez
Director y Presidente

Nacionalidad: Panamena

Fecha de nacimiento: 29 de octubre de 1972

Domicilio comercial: Edificio Scotiabank, piso No.2, Calle Aquilino De La Guardia, Ciudad de Panama
Apartado Postal: N/A

Teléfono: +507 261-5022

Correo electrénico: gisseledominguez@me.com

Ha ocupado la Gerencia General de Soluciones De Microfinanzas S.A. (julio 2013 - febrero 2015), fue Vicepresidente
de Banca Corporativa y Comercial en BBVA Panama (2011-2012) formando parte del Comité Directivo,
desempeiiando varios funciones dentro de su carrera como colaboradora de BBVA Panama (1997-2012), destacando
la implementacion de los procesos para el desarrollo de los productos de crédito de consumo, (1997-2000). Es
licenciada en Administracion de Empresas (Cum Laude) por la Universidad Santa Mana La Antigua en 1995 y ha
realizado otros cursos de Postgrado entre los que se destacan: Postgrado en Alta Gerencia y Maestria en.
Administracion de Empresas con énfasis en Finanzas en Universidad ULACIT; Interpretacion Moderna de Estados
Financieros, INCAE, San Salvador, 2004; Programa Corporativo dé Direccion, IESE, Aranjuez-Espana 2006; y
Gestion basada en Valor Escuela de Management, México, 2008. Brinda apoyo como Tesorera en la Fundacion Hazme
Brillar ONG que promueve la formacion digital gratuita.

Nombre: Vicente Alejandro Lorca Salafier
Director y Tesorero

Nacionalidad: Espaiiola

Fecha de nacimiento: 14 de septiembre de 1960

Domicilio comercial: P° Recoletos, 10, 28001, Madrid, Espaiia (FMBBVA)
Apartado Postal: 28001 Madrid Espafia

Teléfono: +507 261-5022
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Correo electrénico: valejand.lorca@grupomfbbva.org

Licenciado en Derecho en la Facultad de Derecho de la Universidad de Valencia-Espafia. Estudios en INSEAD,
Fontainebleau Corporate Finance. Master in Business Administration (MBA) - ESADE, Barcelona-Espaiia. Director
de Inversiones y Finanzas de la Fundacion Microfinanzas BBVA Madrid-Espafia. Habiendo desempeiiado los
siguientes cargos: Director Europa BBVA Expansion Corporativa — Madrid-Espaiia, Director de Negocios Asia BBVA
Hong Kong, Hong Kong-China. Director de Banca Corporativa BBVA, Nueva York, Nueva York-EEUU. Gestor
Banca Corporativa BBVA, Banca Corporativa Madrid-Espafia. Responsable Area Geografica BBV Trade & Proyect
Finance, Madrid-Espafia. Analista y Gestor de Cuentas Banco Bilbao, Banca de Empresas, Barcelona-Espaiia.

Nombre: Arturo Gerbaud De la Guardia
Director y Secretario

Nacionalidad: Panamena

Fecha de nacimiento: 20 de agosto de 1963

Domicilio comercial: 2nd Floor, Humboldt Tower, East 53rd Street, Urb. Marbella, Panama City, Rep. of Panama,
Aleman, Cordero, Galindo y Lee (Alcogal)

Apartado Postal: 0819-09132

Teléfono: +507 269-2620 / 264-3111

Correo electrénico: agerbaud@alcogal.com

Biografia: Cuenta con 33 afios aproximadamente desempefiandose en el sector legal dentro de las areas de banca y
finanzas, mercado de capitales y fusiones y principalmente. Posee una Maestria en Derecho de la Universidad de Duke
y Licenciatura en Derecho y Ciencias Politicas de la Universidad Catolica Santa Maria La Antigua. Desde 1990 a la
fecha labora en Aleman, Cordero, Galindo y Lee, de la cual es socio desde 1992.

Nombre: Jorge Waldemar Cruz Diaz
Director y Vocal

Nacionalidad: Chilena

Fecha de nacimiento: 18 de septiembre de 1951

Domicilio comercial: San Crescente Na 665 Las Condes- Santiago- Chile
Apartado Postal: N/A

Teléfono: +507 261-5022

Correo electrénico: Jcruzl@mi.cl

Biografia: es Contador General y cuenta con diplomados en administracion de empresas, gestion operacional y control
interno como también cursos realizados en Universidades chilenas y extranjeras en Espafia y Argentina, en materia de
sistemas y desarrollo comercial. Durante su trayectoria laboral, desempefi6 diversos cargos en la Contraloria General
de la Republica de Chile, culminando su experiencia en el sector publico en el afio 1975. Ingres6 al sector privado,
desempefiandose como Gerente de Auditoria de la empresa dependiente del grupo cooperativo, distribuidora Abaco
S.A. ex Gibbs & Co., Williamson Balfour. En 1977, ingresa al sector bancario como Contador General de la Sucursal
Santiago del Banco Bhif, Institucion en el que se desempefid como Subgerente de Operaciones, Gerente de
Operaciones, Gerente de Administracion de Carteras Hipotecarias y Cobranzas y Gerente de Servicios Especiales. A
partir del afio 2000, el grupo espaiiol BBV A adquirié el banco Bhif, correspondiéndole asumir el cargo de Gerente de
Administracion, cargo que ocupd hasta el afo 2003, asumiendo hasta el afio 2007 el cargo de Gerente de la Division
Contraloria.

Fue instructor interno y externo en diversos temas de la actividad bancaria e integrante de comités en la Asociacion de
Bancos e Instituciones Financieras, particularmente en temas relacionados con créditos hipotecarios y de consumo
como en el capitulo de contralores de dicha entidad. En la actualidad es socio y director ejecutivo de la Inmobiliaria e
Inversiones Quimeimapu Ltda, presidente del Directorio de la Administradora de Fondos para la Cesantia AFC y
miembro de los directorios de Emprende Microfinanzas S.A., y Fondo Esperanza SpA. En Chile; Banco de las
Microfinanzas Bancamia en Colombia y Soluciones de Microfinanzas (Microserfin) en Panama.
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Nombre: Javier Manuel Flores Moreno
Director - Vocal

Nacionalidad: Espafiola

Fecha de nacimiento: 12 de junio de 1964

Domicilio comercial: P° Recoletos, 10, 28001, Madrid, Espaiia (FMBBVA)
Apartado Postal: 28001 Madrid Espafia

Teléfono:  +507 261-5022

Correo electrénico: javier.flores@bbva.com

Biografia: Javier M. Flores es el Director General de la Fundacion Microfinanzas. Desde 2010, es responsable de la
estrategia y direccion del grupo de la Fundacion, asi como de la supervision de todas las operaciones microfinancieras
en América. Ademads, es miembro de los consejos de administracion de Bancamia (Colombia), Financiera Confianza
(Peru), Banco Adopem (Rep. Dominicana), Fondo Esperanza (Chile) y Emprende Microfinanzas (Chile). Javier es
Licenciado en Derecho y MBA por la University of Houston (Texas, USA). Cuenta con una dilatada carrera profesional
en banca de mas de 20 afos, con responsabilidades profesionales en Banca, Consumer Finance y Talento Humano.
Previo a su incorporacion a la Fundacion BBV A para las Microfinanzas, desempend la funcion de Presidente & CEO
de BBVA Puerto Rico durante el periodo 2004-2010.

2. Principales Ejecutivos y Administradores

Nombre: Edison Javier Mejia Ardila
Cargo: Gerente General

Nacionalidad: Colombiana

Fecha de nacimiento: 31 de agosto de 1972

Domicilio comercial: Edificio Scotiabank, piso No.2, Calle Aquilino De La Guardia, Ciudad de Panama
Apartado Postal: 081903639- Panama, Ciudad de Panama.

Teléfono: +507 261-5022

Correo electrénico: edison.mejia@microserfin.com

Con mas de 22 afios de experiencia en el sector de las microfinanzas, actualmente se desempefia como gerente general
de Microserfin, entidad de la Fundacién Microfinanzas BBVA en Panama. Es Ingeniero Financiero especializado en
Disefio de Soluciones Financiera, cuenta con estudios de Alta Direccion Empresarial de INALDE Business School
(2021), curso el programa de Liderazgo en la innovacion del IMT Professional Education y ha sido parte del Programa
para el impulso de la transformacion digital de instituciones financieras de IFC Digilab Finance.

Ha desempefiado cargos como vicepresidente comercial, consultor, gerente de Planeacion y Riesgos, Gerente
Financiero entre otros. Su trayectoria, le ha permitido liderar y acompafiar a diversas entidades de Microfinanzas en
Centroamérica y Suramérica en sus procesos de transformacion digital, disefio, estructuracion y ejecucion de planes
estratégicos, tacticos y modelos de negocios encaminados al crecimiento y desarrollo de las organizaciones.

Nombre: Ivan Dario Suarez Escobedo
Cargo: Gerente de Riesgos/Apoderado General

Nacionalidad: Colombiana

Fecha de nacimiento: 07 de diciembre de 1980

Domicilio comercial: Edificio Scotiabank, piso No.2, Calle Aquilino De La Guardia, Ciudad de Panama
Apartado Postal: 081903639- Panama, Ciudad de Panama.

Teléfono: +507 261-5022

Correo electrénico: ivan.suarez@microserfin.com

Actualmente funge como Gerente de Riesgos de Microserfin y cuenta con mas de 15 afios de experiencia generando
valor a compaiiias nacionales e internacionales del sector financiero y microfinanzas en Colombia y en Panama. Fue
Gerente de Administracion y Finanzas de Microserfin, logrando el liderazgo de los procesos financieros y contables
con equipos de trabajo de alto rendimiento y estableciendo politicas, proyectos y procesos que garantizan la
rentabilidad y sostenibilidad del negocio. Logré conseguir reconocimientos de fondos internacionales y firmas
calificadoras internacionales.
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Fue colaborador del Banco de las Microfinanzas Bancamia S.A. por casi 9 afios, formando parte del area de tesoreria
y creacion de la estructura de fondeo de la entidad. Adicional tiene experiencia con la implementacion del proyecto
Bantotal. Fue a su vez director de control de gestion y director de gestion financiera de la entidad. Cuenta con
experiencias previas laborando en Bancolombia y la Armada Nacional como analista de tesoreria de liquidez y analista
de tesoreria y compras. El sefior Suarez dispone de estudios de administracion de empresas, especializacion en finanzas
y mercado de capitales, diplomado en normas internacionales de contabilidad y la realizacion de curso de preparacion
para operadores del mercado de valores.

Nombre: Oliver Andre Calvo Melgar

Cargo: Gerente de Transformacion Digital e Innovacion

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 07 de diciembre de 1984

Domicilio comercial: Edificio Scotiabank, piso No.2, Calle Aquilino De La Guardia, Ciudad de Panama
Apartado Postal: 081903639- Panama, Ciudad de Panama.

Teléfono: +507 261-5022

Correo electronico: oliver.calvo@microserfin.com

El sefior Calvo tiene estudios de Administracion y Certificacion Green Belt Lean Process, y cuenta con una trayectoria
de mas de 15 afios liderando de manera estratégica proyectos y equipos de trabajo de alto rendimiento en empresas de
primer nivel. A lo largo de su carrera ha realizado valiosos cursos en metodologias agiles, gestion de proyectos y
transformacion digital, enfocado en optimizar procesos e innovar pensando en las necesidades del cliente. Actualmente
se desempeila como gerente de Transformacion Digital e Innovacion de Microserfin, entidad de la Fundacion
Microfinanzas BBVA en Panama.

Nombre: Luis Rogelio Rodriguez Balbuena

Cargo: Gerente de Tecnologia y Data

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 01 de enero de 1979

Domicilio comercial: Edificio Scotiabank, piso No.2, Calle Aquilino De La Guardia, Ciudad de Panama
Apartado Postal: 081903639- Panama, Ciudad de Panama.

Teléfono: +507 261-5022

Correo electronico: luis.rodriguez@microserfin.com

Actual Gerente de Tecnologia y Data, quien cuenta con mas de 20 aios de experiencia en la banca panameiia.
Tecnologia. Lidera en Microserfin un robusto equipo de trabajo y coordina operaciones, desarrollos informaticos,
infraestructura y calidad de software.

El sefior Rodriguez ha laborado en entidades como BBV A, Banistmo (anteriormente conocido como HSBC) y Allbank.
Entre sus estudios destaca una Licenciatura en Programacion y Analisis de Sistemas, en la Universidad Tecnologica
de Panamad, asi como una Maestria en Administracion de Empresas con énfasis en Bancas y Finanzas. A su vez, cuenta
con amplio conocimiento en sistemas informaticos de vanguardia y ha participado en cuatro migraciones de sistemas
bancarios (la ultima en Microserfin), desempenando diferentes roles que van desde Analista funcional hasta encargado
del proyecto.

Nombre: Harold José Alvarez Chelala
Cargo: Supervisor Técnico Programador

Nacionalidad: Cubano

Fecha de nacimiento: 28 de febrero de 1979

Domicilio comercial: Edificio Scotiabank, piso No.2, Calle Aquilino De La Guardia, Ciudad de Panama
Apartado Postal: 081903639- Panama, Ciudad de Panama.

Teléfono: +507 261-5022

Correo electronico: harold.Alvarez@microserfin.com

El sefior Alvarez es actualmente Supervisor Técnico Programador de Microserfin , donde labora desde agosto 2017
luego de radicarse en Panama, donde trabajé como programador para el core bancario y debido a su experiencia,
dedicacion y liderazgo la empresa fue ascendiendo gradualmente. Hoy se desempeiia como responsable de temas de
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programacion de sistemas, asi como arquitecto para las soluciones e infraestructura en la nube. Cuenta con estudios de
violin en la Escuela Vocacional de Artes “Luis Casas Romero”, estudios preuniversitarios en una escuela especializada
en ciencias exactas, IPVCE “Maximo Goémez Béaez” (Cuba) y una Licenciatura en Ciencias de la Computacion.

B. ASESORES LEGALES

Asesores Legales Internos — Emisor

El Asesor Legal Interno del Emisor es la licenciada Lupe Iveth Ricord con idoneidad No. 11855 del 28 de julio de
2008. Tiene domicilio comercial en Edificio Scotiabank, piso No.2, Calle Aquilino De La Guardia, Ciudad de Panama.
Apartado Postal: 0819-03639; correo electronico lupe.ricord@microserfin.com; teléfono: +507 261-5022.

Asesores Legales Externos — Estructurador

Aleman, Cordero, Galindo & Lee (“Alcogal”), con domicilio en Torre Humboldt Tower, Piso 2, Ciudad de Panama,
Republica de Panama; Teléfono: 269-2620 y Fax: 264-3257, actué como asesor legal del Estructurador, la Casa de
Valores- y Puesto de Bolsa, el Agente Administrativo, el Agente de Pago, Registro y Transferencia en la presente
Emision de Bonos Corporativos. En esta capacidad ALCOGAL ha asesorado a los agentes mencionados anteriormente
en la preparacion de la solicitud de registro de la oferta pblica de los Bonos, del Convenio de Agente de Pago, Registro
y Transferencia, del Prospecto Informativo, y en el registro de los Bonos en la Superintendencia del Mercado de
Valores y en la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. Las personas de contacto en Aleman, Cordero, Galindo & Lee
es el Licenciado Arturo Gerbaud, con correo electronico: agerbaud@alcogal.com y el Licenciado Rafael Marquinez,
con correo electronico: rmarquinez@alcogal.com

C. AUDITORES
Auditor Externo
El auditor externo del Emisor es la firma Ernst & Young. Los contactos principales son Lic. Eduardo Sanchez Bonilla
y Licda. Hellen Gallardo.

Domicilio Comercial: Costa del Este, Avenida Centenario, PH Dream Plaza, Piso 9
Apartado Postal: 0808-12

Correo Electrénico: Hellen.Gallardo@pa.ey.com; Eduardo.Sanchez.Bonilla@pa.ey.com
Teléfono: +507 208-0100

Facsimil: N/A

Auditor Interno
El responsable de la auditoria interna del Emisor es el Licenciado Jeferson Camilo Redondo, quien cuenta con una
especializacion en Auditoria, Control y Revisoria Fiscal.

Domicilio comercial: Edificio Scotiabank, piso No.2, Calle Aquilino De La Guardia, Ciudad de Panama
Apartado Postal: 0819-03639

Teléfono: +507 261-5022

Correo Electronico: jeferson.redondo@microserfin.com

D. ASESORES FINANCIEROS

Banco General, S.A. actué como Estructurador de esta Emision de Bonos, siendo su responsabilidad la de encausar y
supervisar la preparacion de este Prospecto Informativo, elaborar y desarrollar el modelo financiero, acompaiar al
Emisor durante el proceso de la obtencion de la calificacion de riesgo, coordinar con los asesores legales la elaboracion
de la documentacion legal pertinente, y obtener el registro de esta Emision de Bonos por parte de la Superintendencia
del Mercado de Valores, el listado de la misma en la Bolsa Latinoamericana de Valores , S.A. y la consignacion de los
Bonos en la Central Latinoamericana de Valores, S.A.

E. DESIGNACION POR ACUERDOS O ENTENDIMIENTOS
Los miembros de la Junta Directiva y el Gerente General del Emisor son elegidos por acuerdos de los accionistas

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

Los Directores y Dignatarios del Emisor reciben compensacion en concepto de dietas por su participacion en las
reuniones de Junta Directiva de US $400.00; y por Comités de US $200.00.

Se contempla compensacion a ejecutivos, administradores, ni a empleados en concepto de salarios y beneficios, prima
de antigliedad o indemnizacion.

G. GOBIERNO CORPORATIVO

El Emisor cumple parcialmente con las reglas y procedimientos de buen gobierno corporativo contenidas en el Acuerdo
No. 12-2003 de 11 de noviembre de 2003, por el cual se recomiendan guias y principios de buen gobierno corporativo
por parte de sociedades registradas en la Superintendencia del Mercado de Valores.

No existe contrato formal de prestacion de servicios entre el Emisor y sus Directores. La relacion se rige por lo
establecido en el Codigo de Gobierno Corporativo y Codigo de Conducta, ademas de lo senalado por la Asamblea de
Accionistas. A los Directores se les reconoce dietas en las reuniones de Junta Directiva de US$400.00; y por Comités
de US$200.00. Los actuales miembros de la Junta Directiva llevan ejerciendo sus cargos desde 2014, 2018, 2011,
2018, 2017, respectivamente. En el presente no tienen periodo de expiracion en sus cargos.

H. EMPLEADOS

Al 30 de septiembre de 2023 el Emisor contaba con 286 empleados directos.

VII. PROPIEDAD ACCIONARIA

La identidad y niimero de acciones del Emisor se presenta a continuacion:

Numero de | % del total de = Numero de % de la cantidad

Accionistas . . . . . .
Acciones las acciones accionistas total de accionistas

La Fundacion BBV A para las
) 2,500,000 100% 1 100%
Microfinanzas

Los Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores del Emisor no mantienen propiedad directa accionaria en
el Emisor, segln se indica en el siguiente cuadro.

% que representan

Cantidad de % respecto del total Nimero de .
respecto a la cantidad

Grupo de Empleados

Acciones de acciones emitidas accionistas ..
total de accionistas
Directores, Dignatarios,
Ejecutivos y 0 0 0 0
Administradores
Otros Empleados 0 0 0 0
Total 0 0 0 0
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VIII. ACCIONISTAS PRINCIPALES

A. IDENTIDAD Y NUMERO DE ACCIONES

A continuacion, se presenta la composicion accionaria del Emisor al 30 de septiembre de 2023, bajo un formato tabular:

Grupo de Cantidad de % del total de las . .. % de la cantidad total
. 5 . Nuimero de accionistas ]
Acciones Acciones acciones de accionistas
Preferidas 1,000,000 20% 0 0%
Comunes 4,000,000 80% 1 100%
Totales 5,000,000 100% | 0 100% |

La propiedad efectiva de la totalidad de las acciones del Emisor, es 100% de la Fundacion BBVA para las
Microfinanzas. A la fecha, no existe ningtin arreglo que pueda, en fecha subsecuente, resultar en un cambio de control
accionario del Emisor.
IX. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A. SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

A continuacion, se presentan los gastos asociados al personal ejecutivo clave y directores al 31 de diciembre de
2021, 2022, y al 30 de septiembre de 2023:

Directores y Personal Gerencial 2021 2022 Sep-23
Gastos

Salario del personal ejecutivo clave 684,632 819,516 693,447

Dietas a directores 35600 32,600 25,800

Al 31 de diciembre de 2021, 2022 y 30 de septiembre de 2023, el Emisor no mantiene saldos de cuentas por cobrar
y/o cuentas por pagar con partes relacionadas.

Banco General, S.A., actia como Suscriptor, Agente Estructurador y Agente de Pago, Registro y Transferencia de la
presente Emision. No existe ninguna relacion accionaria entre el Emisor y Banco General, S.A.

BG Investment Co., Inc. y BG Valores, S.A., Casas de Valores y Puestos de Bolsa de esta Emision, ambas subsidiarias
en un cien por ciento (100%) de Banco General, S.A., son accionistas indirectos de la Bolsa Latinoamericana de
Valores, S.A. y de Latinclear.

Los auditores externos del Emisor y el Asesor Legal de la Emision no tienen relacion accionaria, ni han sido ni son
empleados del Emisor, ni de las Casas de Valores, ni del Suscriptor, Estructurador y Agente de Pago, Registro y
Transferencia.

Gary Chong Hon, es director de Latinex y ejecutivo de Banco General, S.A., el Suscriptor, Estructurador y Agente de
Pago, Registro y Transferencia de la Emision.

Arturo Gerbaud, quien es socio de la firma Aleman, Cordero, Galindo, y Lee, el Asesor Legal, es también Director del
Emisor y de Latinex.



X. TRATAMIENTO FISCAL

Los Tenedores Registrados de los Bonos emitidos por el Emisor, gozaran de ciertos beneficios fiscales segtn lo
estipulado en el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999:

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital: De conformidad con el Articulo 334 del Texto Unico
del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999, por el cual se crea la Superintendencia del Mercado de Valores y se
regula el mercado de valores de la Reptiblica de Panama (tal como dicho Decreto Ley ha sido reformado), para los
efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto complementario, no se consideraran
gravables las ganancias ni deducibles las pérdidas que dimanen de la enajenacion de valores, siempre y cuando dichos
valores estén registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama y la enajenacion
de los mismos se dé a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2006, en
los casos de ganancias obtenidas por la enajenacion de valores emitidos por personas juridicas, en donde dicha
enajenacion no se realice a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado, el contribuyente se sometera a
un tratamiento de ganancias de capital y en consecuencia calculara el Impuesto sobre la Renta sobre las ganancias
obtenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital. El comprador tendra la obligacion de
retener al vendedor, una suma equivalente al cinco por ciento (5%) del valor total de la enajenacion, en concepto de
adelanto al Impuesto sobre la Renta sobre la ganancia de capital. El comprador tendra la obligacion de remitir al fisco
el monto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgi6 la obligacién de pagar. Si hubiere
incumplimiento, la sociedad Emisora es solidariamente responsable del impuesto no pagado. El contribuyente podra
optar por considerar el monto retenido por el comprador como el Impuesto sobre la Renta definitivo a pagar en
concepto de ganancia de capital. Cuando el adelanto del Impuesto retenido sea superior al monto resultante de aplicar
la tarifa del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital obtenida en la enajenacion, el contribuyente podra
presentar una declaracion jurada especial acreditando la retencion efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar
a su favor como crédito fiscal aplicable al Impuesto sobre la Renta, dentro del periodo fiscal en que se perfecciono la
transaccion. El monto de las ganancias obtenidas en la enajenacion de los valores no sera acumulable a los ingresos
gravables del contribuyente.

En caso de que un tenedor de Bonos adquiera éstos fuera de una bolsa de valores u otro mercado organizado, al
momento de solicitar al Agente de Pago, Registro y Transferencia el registro de la transferencia del Bono a su nombre,
debera mostrar evidencia al Emisor de la retencion del 5% a que se refiere el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de
junio de 2006 en concepto de pago del impuesto sobre la renta correspondiente por la ganancia de capital causada en
la venta de los Bonos.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses: De conformidad con el Articulo 335 del Titulo XVI del Texto Unico
del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 (tal como dicho Decreto Ley ha sido reformado), los intereses que se
paguen o acrediten sobre valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, estaran exentos del
Impuesto sobre la Renta, siempre y cuando los mismos sean inicialmente colocados a través de una bolsa de valores u
otro mercado organizado. En vista de que los Bonos seran colocados a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores,
S.A., los tenedores de estos gozaran de este beneficio fiscal.

Si los Bonos registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores no fuesen colocados a través de tal bolsa de
valores, los intereses que se paguen a los tenedores de estos causaran un impuesto sobre la renta del cinco por ciento
(5%) el cual sera retenido en la fuente por el Agente de Pago, Registro y Transferencia.
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ANEXO A
Estados Financieros Auditados
Estados Financieros Auditados del Emisor para los afios fiscales terminados el 31 de diciembre de 2020, 2021 y 2022



SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacion
Microfinanzas BBVA)

(Panama, Republica de Panama)

Estados Financieros
31 de diciembre de 2020

(Con el informe de los auditores independientes)




SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacion Microfinanzas BBVA)
(Panama, Republica de Panama)
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KPMG Teléfono: (507) 208-0700
m Torre PDC, Ave. Samuel Lewis y Website: kpmg.com.pa
Calle 56 Este, Obarrio

Panama, Republica de Panama

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva
Soluciones de Microfinanzas, S. A.

Opinién

Hemos auditado los estados financieros de Soluciones de Microfinanzas, S. A. (“la Compania”), que
comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2020, los estados de resultados,
cambios en el patrimonio, y flujos de efectivo por el ano terminado en esa fecha, y notas, que
comprenden un resumen de las politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacion financiera de la Compafdia, al 31 de diciembre de 2020, y su
desempenio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de conformidad con
las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Base de la Opinion

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
seccion Responsabilidades del Auditor en Relacion con la Auditoria de los Estados Financieros de
nuestro informe. Somos independientes de la Compafia, de conformidad con el Cédigo de Etica
para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para
Contadores (Cédigo de Etica del IESBA) junto con los requerimientos de ética que son relevantes a
nuestra auditoria de los estados financieros en la Republica de Panama y hemos cumplido las demas
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el Cédigo de Etica del
IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada
para ofrecer una base para nuestra opinion.

Responsabilidades de la Administracion y de los Encargados del Gobierno Corporativo en relacion
con los Estados Financieros

La administracion es responsable de la preparacién y presentacion razonable de los estados
financieros de conformidad con las NIIF, y del control interno que la administracion determine que es
necesario para permitir la preparacion de estados financieros que estén libres de errores de
importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

© 2021 KPMG, una sociedad civil panamefia y firma de la red de firmas miembro independiente de KPMG, afiliadas a KPMG International Cooperative
(“KPMG International”), una entidad inglesa. Derechos reservados.



En la preparacion de los estados financieros, la administracion es responsable de evaluar la
capacidad de la Compafia para continuar como un negocio en marcha, revelando, segun
corresponda, los asuntos relacionados con la condicion de negocio en marcha y utilizando la base
de contabilidad de negocio en marcha, a menos que la administracion tenga la intencién de liquidar
la Compafiia o cesar sus operaciones, o bien no haya otra alternativa realista, mas que esta.

Los encargados del gobierno corporativo son responsables de la supervision del proceso de
informacion financiera de la Compaifiia.

Responsabilidades del Auditor en Relacion con la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros en su
conjunto estan libres de errores de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error, y emitir un
informe de auditoria que contenga nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de
seguridad, pero no garantiza que una auditoria efectuada de conformidad con las NIA siempre
detectara un error de importancia relativa cuando este exista. Los errores pueden deberse a fraude
o error y se consideran de importancia relativa si, individualmente o de forma agregada, puede
preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman
basandose en estos estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

¢ |dentificamos y evaluamos los riesgos de error de importancia relativa en los estados
financieros, debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria que sea suficiente y
apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar un error
de importancia relativa debido a fraude es mas elevado que en el caso de un error de
importancia relativa debido a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o la evasion del control
interno.

¢ Obtenemos entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disenar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el
propdsito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la Compainia.

e Evaluamos lo apropiado de las politicas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por la administracion.

¢ Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacion, por la administracion, de la base de
contabilidad de negocio en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre de importancia relativa relacionada con
eventos o condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la
Compania para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una
incertidumbre de importancia relativa, se requiere que llamemos la atencién en nuestro
informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los estados financieros
0, si dichas revelaciones no son adecuadas, que modifiquemos nuestra opinion. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditoria. Sin embargo, eventos o condiciones futuras pueden causar que la Compafiia
deje de ser un negocio en marcha.




* Evaluamos la presentacion en su conjunto, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluyendo la informacién revelada, y si los estados financieros representan las
transacciones y eventos subyacentes de un modo que logran una presentacion razonable.

Nos comunicamos con los encargados del gobierno corporativo en relacidén con, entre otros asuntos,
el alcance y la oportunidad de ejecucién planificados de la auditoria y los hallazgos significativos de
la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa del control interno que identifiqguernos
durante la auditoria.

Panama, Republica de Panama
9 de abril de 2021




SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacién Microfinanzas BBVA)
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Situacion Financiera

31 de diciembre de 2020

(Cifras en Balboas)

Activos Nota
Efectivo 6
Depésitos en bancos:

A la vista y de ahorros locales 6

Reserva para pérdidas crediticias esperadas
en depdsitos en bancos
Total de depdsitos en bancos
Total de efectivo y depodsitos en bancos

Préstamos a costo amortizado 4,7
Mobiliario, equipo y mejoras, neto 8

Activos por derecho de uso 9

Otros cargos acumulados por cobrar

Activos intangibles 10
Impuesto sobre la renta diferido 18
Otros activos 11

Total de activos

2020 201
164,403 235,533
2,482,942 2,637,560
(29,646) (21,413)
2,453,296 2,616,147
2,617,699 2,851,680
24,100,285 23,780,203
533,080 547,562
476,474 754,362
7,149 11,415
1,122,929 1,183,190
380,725 481,745
988,448 581,292
30,226,789 30,191,449

El estado de situacion financiera debe ser leido en conjunto con las notas que

forman parte integral de los estados financieros.




Pasivos y Patrimonio

Pasivos:

Financiamientos recibidos a costo amortizado
Pasivos por arrendamiento

Otros pasivos

Total de pasivos

Patrimonio:

Capital en acciones comunes
Reserva de capital

Utilidades no distribuidas
Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Nota

12
13
14

15
15

2020 201
20,299,380 20,089,912
501,739 776,142
1,181,180 1,140,151
21,982,299 22,006,205
5,783,696 5,783,696
1,271,687 1,271,687
1,189,107 1,129,861
8,244,490 8,185,244
30,226,789 30,191,449




SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacion Microfinanzas BBVA)
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Resultados
Por el ano terminado el 31 de diciembre 2020

(Cifras en Balboas)

Ingresos por intereses y comisiones:
Intereses por:
Préstamos
Depositos en bancos
Total de ingresos por intereses y comisiones

Gastos por intereses:
Financiamientos recibidos
Arrendamiento financiero

Total de gastos por intereses

Ingreso neto por intereses y comisiones

Provision para pérdidas préstamos

Provision para pérdidas en depdsitos en bancos

Provision para pérdidas en cuentas por cobrar

Reversion de provision para bienes reposeidos

Ingreso neto por intereses y comisiones después de
provisiones

A D B D

Otros Ingresos:
Otras comisiones 16
Otros ingresos

Total de otros ingresos

Gastos de operaciones:

Salarios y otros gastos de personal 17,19
Depreciacion 8,9
Amortizacion de activos intangibles 10
Otros gastos 17

Total de gastos de operaciones

Utilidad antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta, neto 18
Utilidad neta

El estado de resultados debe ser leido en conjunto con las notas
que forman parte integral de los estados financieros.

020 201
8,985,931 9,956,100
13,521 8,060
8,999,452 9,964,160
1,295,815 1,472,493
27,757 38,076
1,323,572 1,510,569
7,675,880 8,453,591
1,415,610 1,291,866
8,233 20,787
20,892 9,028
0 (4,142)
6,231,145 7,136,052
840,201 2,156,809
82,306 35,418
922,507 2,192,227
4,462,005 5,124,894
597,948 630,036
114,163 101,931
1,697,192 2,122,143
6,871,308 7,979,004
282,344 1,349,275
(223,098) (413,982)
59,246 935,293




SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S. A.

(Entidad 100% subsidiaria de Fundacion Microfinanzas BBVA)

(Panama, Republica de Panama)
Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre 2020

(Cifras en Balboas)

Saldo al 1 de enero de 2019

Utilidad neta - 2019

Transacciones atribuibles al accionista:
Dividendo pagados

Total de transacciones atribuibles al accionista
Saldo al 31 de diciembre de 2019

Utilidad neta - 2020

Saldo al 31 de diciembre de 2020

Utilidades
Acciones Reserva no
Nota comunes de capital distribuidas Total

5,783,696 1,271,687 597,352 7,652,735

0 0 935,293 935,293
15 0 0 (402,784) (402,784)
0 0 (402,784) (402,784)

5,783,696 1,271,687 1,129,861 8,185,244

0 0 59,246 59,246

5,783,696 1,271,687 1,189,107 8,244,490

El estado de cambios en el patrimonio debe ser leido en conjunto con las notas que

forman parte integral de los estados financieros.




SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacién Microfinanzas BBVA)
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2020

(Cifras en balboas)

Actividades de operacion:

Utilidad neta

Ajustes para conciliar la utilidad neta y el efectivo de las
actividades de operacion:
Provision para pérdidas en préstamos
Provisién para pérdidas en depdsitos en bancos
Provisiones para pérdidas en cuentas por cobrar
(Reversion) para bienes reposeidos
Depreciacion
Amortizacion de activos intangibles
Impuesto sobre la renta
Ganancia en venta de activo fijo
Ganancia en venta de bienes reposeidos
Gasto de prima de antigtiedad
Ingresos neto por intereses y comisiones

Cambios en activos y pasivos operativos:
Préstamos
Otros activos
Otros pasivos

Efectivo generado de operaciones:
Intereses y otros cargos recibidos
Intereses pagados
Impuesto sobre la renta pagado
Flujos de efectivo de las actividades de operacion

Actividades de inversion:
Compra de mobiliario, equipo y mejoras
Venta de mobiliario y equipos
Compra de activos intangibles
Flujos de efectivo de las actividades de inversion

Actividades de financiamiento:
Financiamientos recibidos
Abonos de capital sobre financiamiento
Pagos por arrendamiento pasivo
Dividendos pagados
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

Disminucién neta en efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

Nota

B

IS

8,9
10
18

10

12
12
13
15

2020 2019
59,246 935,293
1,415,610 1,291,866
8,233 20,787
20,892 9,028
0 (4,142)
597,948 630,036
114,163 101,931
223,098 413,982
(8,879) 0
(24,621) (2,298)
59,809 66,029
(7,675,880) (8,453,591)
1,048,130 374,988
(259,622) (136,180)
(18,780) 253,431
6,219,896 10,190,816
(1,383,167) (1,540,993)
(265,883) 0
130,193 4,150,983
(172,098) (229,333)
8,879 0
(53,902) (48,424)
(217,121) (277,757)
14,202,778 3,500,000
(13,933,862) (6,868,135)
(407,736) (355,389)
0 (402,784)
(138,820) (4,126,308)
(225,748) (253,082)
2,852,353 3,105,435
2,626,605 2,852,353

El estado de flujos de efectivo debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte integral de

los estados financieros.




SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacion Microfinanzas BBVA)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2020

(Cifras en Balboas)

(1)

(2)

Informacién General

Soluciones de Microfinanzas, S.A., (en adelante, “la Compafia”) es una sociedad organizada
segun las leyes de la Republica de Panama, mediante escritura publica No. 10,265 de 16 de
septiembre de 1996, al amparo de Resolucion No. 090/96 emitida el 4 de junio de 1996 y
Licencia Comercial Tipo B No. 1998-963 otorgada por la Direccién de Empresas Financieras,
Ministerio de Comercio e Industrias de Panama (MICI), (en adelante “La Direccion o el MICI”)
emitida el 19 de febrero de 1998, la cual le permite efectuar negocios de financiera en general
en Panama. A su vez, "la Compafiia" se identifica con el aviso de operaciones No. 39955-13-
277615-2007-7009.

La Compaidia inicid operaciones en el afio 1998 con el nombre de Corporacion Crediticia
Fundes, S.A. y posteriormente, mediante escritura publica No. 8,665 de fecha 27 de abril de
2011 y Aviso de Operaciones No. 39955-13-277615-2007-7009, el Registro Publico de Panama
y la Direccién de Empresas Financieras autorizan el cambio de nombre a Soluciones de
Microfinanzas, S.A.

La Compania es controlada por Fundacion BBVA para la Microfinanzas (la “Compafia
Controladora”), con Numero de Identificacion Fiscal (“NIF”) G85088870 con domicilio en el
Reino de Espana.

La oficina principal de la Compania esta localizada en avenida Calle 48 Aquilino De la Guardia,
Edificio Scotiabank Marbella 1er. piso, ciudad de Panama, Republica de Panama.

Base de Preparacion

(a) Declaracion de Cumplimiento
Los estados financieros de la Compania han sido preparados de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Estos estados financieros fueron autorizados por la administracion de la Compafnia para
su emision el 6 de abril de 2021.

(b) Base de Medicion
Estos estados financieros han sido preparados sobre la base de costo histérico o costo
amortizado.

Inicialmente la Compafiia reconoce los préstamos y las partidas por cobrar y los depdsitos
en la fecha en que se originan. Todos los otros activos financieros, se reconocen
inicialmente a la fecha de la transaccion en la que la Compania se compromete a comprar
o vender un instrumento.

(c) Moneda Funcional y de Presentacion
Los estados financieros presentan cifras en balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de los
Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda propio vy,
en su lugar, el dolar (US$) de los Estados Unidos de América es utilizado como moneda
de curso legal, la cual se considera como la moneda funcional de la Compafiia.
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SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacion Microfinanzas BBVA)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas
Las politicas de contabilidad detalladas a continuacion han sido aplicadas consistentemente
por la Compania a todos los periodos presentados en estos estados financieros.

(@)

(b)

(c)

Medicion a Valor Razonable

El valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado al
transferir un pasivo en una transaccién ordenada entre participantes del mercado principal
en la fecha de mediciéon, o en su ausencia, en el mercado mas ventajoso al cual la
Compafiia tenga acceso en el momento.

Cuando es aplicable, la Compafia mide el valor razonable de un instrumento utilizando
un precio cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un mercado es
considerado como activo, si las transacciones de estos activos o pasivos tienen lugar con
frecuencia y volumen suficiente para proporcionar informacion para fijar precios sobre
una base continua.

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, la Compania utiliza técnicas
de valuaciéon que maximizan el uso de datos de entrada observables relevantes y
minimizan el uso de datos de entrada no observables. La técnica de valuacion escogida
incorpora todos los factores que los participantes del mercado tendrian en cuenta al fijar
el precio de una transaccion.

La mejor evidencia de valor razonable es un precio de mercado cotizado en un mercado
activo. En el caso de que el mercado de un instrumento financiero no se considere activo,
se usa una técnica de valuacion. La decision de si un mercado esta activo puede incluir,
pero no se limita a, la consideracion de factores tales como la magnitud y frecuencia de
la actividad comercial, la disponibilidad de los precios y la magnitud de las ofertas y
ventas. En los mercados que no sean activos, la garantia de obtener que el precio de la
transaccién proporcione evidencia del valor razonable o de determinar los ajustes a los
precios de transaccion que son necesarios para medir el valor razonable del instrumento,
requiere un trabajo adicional durante el proceso de valuacion.

La Compafiia reconoce las transferencias entre niveles de la jerarquia del valor razonable
al final del periodo durante el cual ocurrié el cambio.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

Para propoésitos del estado de flujos de efectivo, los equivalentes de efectivo incluyen
depdsitos a la vista y depésitos a plazo en bancos con vencimientos originales de tres
meses 0 menos.

Activos Financieros

La NIIF 9 incluye tres categorias de clasificacion principales para los activos financieros:
medidos al costo amortizado, a valor razonable con cambios en otra utilidad integral
(VRCOUI), y a valor razonable con cambios en resultados (VRCR).
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SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacion Microfinanzas BBVA)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

L.

ii.

Activos financieros a valor razonable con cambios en otros resultados integrales
(VRCOUI)

Estos valores se componen de instrumentos de deuda no clasificados como valores a
VRCR o valores a costo amortizado. Estos instrumentos de deuda se miden al valor
razonable con cambio en otras utilidades integrales (VRCOUI) si se cumplen las dos
condiciones siguientes:

e EIl activo financiero se mantiene de acuerdo con un modelo de negocio cuyo
objetivo se logra mediante el cobro de flujos de efectivo contractuales y la venta de
activos financieros; vy,

e Las condiciones contractuales de los activos financieros dan lugar en fechas
especificadas a los flujos de efectivo que son Unicamente pagos de principal e
intereses sobre el principal pendiente.

Las ganancias y peérdidas no realizadas se reportan como incrementos netos o
disminuciones en otras utilidades integrales ("OUI") en el estado de cambios en el
patrimonio de los accionistas neto hasta que se realicen. Las ganancias y pérdidas
realizadas por la venta de valores que se incluyen en la ganancia neta en la venta de
valores se determinan usando el método de identificacion especifico. Para un
instrumento de patrimonio designado como medido a VRCOUI, la ganancia o pérdida
acumulada previamente reconocida en otros resultados integrales no se reclasifica
posteriormente a ganancias y pérdidas, pero se puede transferir dentro del patrimonio.

Activos financieros a costo amortizado

Los activos financieros a costo amortizado representan depdsitos colocados en
bancos, préstamos y cuentas por cobrar cuyo objetivo es mantenerlos con el fin de
obtener los flujos de efectivo contractuales durante la vida del instrumento. Estos
instrumentos financieros se miden a costo amortizado si se cumplen las dos
condiciones siguientes:

¢ El activo financiero se mantiene dentro del modelo de negocio cuyo objetivo
es mantener los activos financieros para obtener los flujos de efectivo
contractuales, y

e Las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en las fechas
especificadas, a flujos de efectivo que son Unicamente pagos del principal e
intereses sobre el importe del principal pendiente.

Medicion inicial de los instrumentos financieros

La Compania clasifica sus activos financieros segun se midan luego de ser evaluados
sobre la base del modelo de negocio de la Compafia para la gestion de los activos
financieros y las caracteristicas de flujo de efectivo contractuales de los activos
financieros a su costo amortizado, a valor razonable con cambios en otras utilidades
integrales (VRCOUI) o al valor razonable con cambio en el resultado (VRCR).
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SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacion Microfinanzas BBVA)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

La Compaiia clasifica todos los pasivos financieros como medidos posteriormente a
costo amortizado.

Evaluacion del modelo de negocio

La Compafiia realiza una evaluacion del objetivo del modelo de negocio en el que el
instrumento financiero se mantiene a nivel de cartera, ya que refleja la forma en que se
administra el negocio y se proporciona informacion a la administracion como a
continuacion se define:

e Las politicas y objetivos de la Companiia para la carteray el desempeno de las
politicas en la practica. Estas politicas van alineadas a la estrategia de la
administracion, la cual se enfoca en obtener ingresos por intereses contractuales,
mantener un perfil de tasa de interés particular, adecuar la duracion de los activos
financieros a la duracion de los pasivos que financian esos activos o realizar flujos
de efectivo a través de la venta de los activos;

e Los riesgos que afectan al rendimiento del modelo de negocio y la gestion de
dichos riesgos;

e La evaluacion del desempeno de la cartera y la informacion suministrada a la
administracion de la Compainia;

e La frecuencia, el volumen y el momento de las ventas en periodos pasados, la
razon de las ventas y sus expectativas sobre la futura actividad de ventas.

Evaluacion de si los flujos de efectivo contractuales son solo pagos del principal y
los intereses (SPPI)

Para esta evaluacion, se entendera como "principal" el valor razonable del activo
financiero en el momento del reconocimiento inicial. El "interés" es definido como la
contraprestacion por el valor del dinero en el tiempo y por el riesgo de crédito asociado al
capital pendiente durante un periodo de tiempo determinado, por otros riesgos y costos
basicos de préstamo, asi como el margen de utilidad. Al evaluar si los flujos de efectivo
contractuales son unicamente pagos de principal e intereses, la Compafiia considera los
términos contractuales del instrumento. Esto incluye la evaluacion de si el activo
financiero contiene un término contractual que podria cambiar el momento o el monto de
los flujos de efectivo contractuales de manera que no cumpla con esta condicién. Al
realizar la evaluacion, la Compafiia considera lo siguiente:

Eventos contingentes que cambiarian el monto y el calendario de pago;
Caracteristicas de apalancamiento;

Prepago y términos de extension;

Términos legales que limiten la reclamacion de los flujos por parte de la
Compainia;

e Cambios en el entorno que podrian afectar el valor del dinero en el tiempo.
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SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacion Microfinanzas BBVA)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(3) Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion
Instrumentos de patrimonio
Un instrumento de patrimonio se considera como tal, solo si se cumplen las siguientes
dos condiciones:

(a) El instrumento no incluye la obligacion contractual para el emisor de:

e Entregar efectivo u otro activo financiero a otra entidad,
¢ Niintercambia activos o pasivos financieros con otra entidad bajo condiciones
qgue son potencialmente desfavorables para el emisor.

(b) Si el instrumento sera o puede ser liquidado por el emisor a través de sus propios
instrumentos de patrimonio, entonces es:

e Un instrumento no derivado que incluye obligaciones no contractuales para el
emisor de entregar un numero variable de sus propios instrumentos de
patrimonio o,

e Un derivado que sera liquidado solo a través del intercambio del emisor de una
cifra determinada de efectivo u otro activo financiero por un numero
determinado de sus propios instrumentos de patrimonio.

En consecuencia, un instrumento de patrimonio es un contrato que manifieste una
participacion en los activos de una entidad.

Los instrumentos de patrimonio se pueden clasificar como a valor razonable con cambios
en resultados (VRCR). También pueden ser clasificarlos de forma irrevocable en la
categoria de instrumentos a valor razonable con cambios en otras utilidades integral
(VRCOUI) pero esta eleccidn se realiza sobre la base de individual del instrumento de
patrimonio para evitar en algunos casos la asimetria contable.

Los instrumentos de patrimonio que no posean un precio de mercado cotizado en un
mercado activo podran ser medidos a su valor razonable con fiabilidad si:

e la variabilidad en el rango de estimaciones del valor razonable no es significativa
para ese activo, o

e las probabilidades de diversas estimaciones dentro de ese rango pueden ser
evaluadas razonablemente y utilizadas en la estimacion del valor razonable.

Existen muchas ocasiones en las que es posible que la variabilidad en el rango de
estimaciones razonables del valor razonable de los instrumentos financieros de
patrimonio que no tienen un precio de mercado cotizado no sea significativa.
Normalmente es posible estimar el valor razonable de un instrumento de patrimonio que
la Compafiia ha adquirido de un tercero. Sin embargo, si el rango de estimaciones
razonables del valor razonable es significativo y las probabilidades de las diversas
estimaciones no pueden ser evaluadas razonablemente, se excluira la medicién a valor
razonable por parte de la Compania y se medira al costo.
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3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

(d)

Por ello, si la medicion del valor razonable de un instrumento de patrimonio ya no esta
disponible o no fiable (por ejemplo, un instrumento de patrimonio medido al valor
razonable con cambios en resultados), su importe en libros en la ultima fecha en que se
midio el instrumento financiero con fiabilidad pasara a ser su nuevo costo. La Compafnia
medira el instrumento financiero a este importe de costo menos deterioro de valor hasta
que una medida fiable del valor razonable se encuentre disponible.

Baja de activos financieros
Un activo financiero (o, en su caso una parte de un activo financiero o una parte de un
grupo de activos financieros similares) se dan de baja cuando:

e Los derechos a recibir flujos de efectivo del activo han vencido.

e La Compania ha transferido sus derechos a recibir los flujos de efectivo del activo
y, 0 bien ha transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios del activo, o
ni ha transferido ni retenido sustancialmente los riesgos y beneficios del activo, pero
se ha transferido el control del activo.

e La Compania se reserva el derecho a recibir los flujos de efectivo del activo, pero
ha asumido una obligacion de pagar los flujos de efectivo recibido en su totalidad y
sin demora material a un tercero.

e Cuando la Compania ha transferido sus derechos a recibir flujos de efectivo de un
activo o ha entrado en un acuerdo de traspaso, y ni se ha transferido ni retenido
sustancialmente todos los riesgos y beneficios del activo, ni transferido el control del
activo, el activo se reconoce en la medida que continua la participacion de la
Compaiiia en el activo. En ese caso, la Compafia también reconoce un pasivo
asociado. El activo transferido y el pasivo asociado se miden sobre una base que
refleje los derechos y obligaciones contractuales que la Compania ha retenido. La
continua participacion que tome la forma de una garantia sobre el activo transferido
se mide por el menor entre el valor en libros original del activo y el importe maximo
de la consideracion de que la Compania podria ser obligado a pagar.

La Compafiia realiza operaciones mediante las cuales transfiere activos reconocidos en
su estado de situacion financiera, pero retiene todos o sustancialmente todos los riesgos
y beneficios del activo transferido o parte de ellos. En tales casos, los activos transferidos
no son dados de baja.

Préstamos

Los préstamos por cobrar son activos financieros no derivativos con pagos fijos o
determinables que no se cotizan en un mercado activo y originado generalmente al
proveer fondos a un deudor en calidad de préstamos. Los préstamos se presentan a su
valor principal pendiente de cobro, menos los intereses y comisiones no devengados y la
reserva para pérdidas en préstamos. Los intereses y comisiones no devengados se
reconocen como ingresos durante la vida de los préstamos utilizando el método de tasa
de interés efectiva.
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3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

(e)

Deterioro de activos financieros

La Compafiia evalua a cada fecha de reporte, si existe alguna evidencia objetiva de
deterioro de sus activos financieros. El monto de pérdidas determinado sera aplicando el
modelo de ‘pérdida crediticia esperada’ (PCE), durante el periodo y las variaciones con
respecto al periodo anterior se reconoce como gasto de provision en los resultados de las
operaciones.

El modelo de deterioro sera aplicable a los siguientes activos financieros que no son
medidos a VRCR:

e Depositos en bancos
e Préstamos por cobrar
e Cuentas por cobrar

Pérdida crediticia esperada (PCE)

La pérdida crediticia esperada establece que se reconozcan en el resultado todas las
pérdidas crediticias esperadas para todos sus activos financieros, aun cuando los mismos
hayan sido recientemente originados o adquiridos.

La Compaifiia realiza una estimacion de las pérdidas crediticias esperadas (incobrabilidad
futura), basada en:

e modelo de calificacién crediticia (comportamiento de pago) histérico.

e matrices de transicion.
probabilidades de incumplimiento que incorpora las condiciones
macroeconomicas actuales; y el futuro previsible.

El monto de las “pérdidas crediticias esperadas” (PCE) es la estimacion (aplicando una
probabilidad ponderada) del valor actual de la falta de pago al momento del vencimiento,
considerando un horizonte temporal de los proximos 12 meses o bien durante la vida
esperada del instrumento financiero. Asi, no es necesario que un evento de pérdida
ocurra para que el deterioro sea reconocido.

Modelo de pérdida crediticia esperada
De acuerdo con el modelo los activos financieros se clasifican en tres Fases segun las
exposiciones de crédito:

e Fase 1: Se clasifica en esta fase todos los activos financieros que se reconocen
inicialmente y aquellos que no han presentado un aumento significativo en el
riesgo de crédito desde su reconocimiento inicial. Es decir, en esta fase se
encuentran todas las operaciones recientemente desembolsadas y aquellas
operaciones con una altura de mora igual o inferior a 30 dias de mora. En esta
fase, la Compania provisiona, desde el momento del reconocimiento inicial, las
pérdidas crediticias esperadas en una ventana de tiempo de 12 meses.
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o Fase 2: En esta fase se clasifican todos los activos financieros que han presentado
un aumento significativo del riesgo, desde su reconocimiento inicial. La Compafiia
define como incremento significativo del riesgo, cuando las operaciones crediticias
alcanzan una altura de mora entre 31 y 90 dias o han sido sujetas de un proceso
de reestructuracion. En esta fase, la Compafiia provisiona las pérdidas crediticias
esperadas que resulten a lo largo de la vida del crédito.

e Fase 3: Se clasifican en esta fase, todos los activos financieros que alcanzan el
nivel de incumplimiento, es decir que registran una altura de mora superior a 90
dias. En estos casos, la Compania provisionara las pérdidas crediticias esperadas
con una probabilidad de incumplimiento del 100%.

El modelo se define como PCE = Pl x PDI x EAIl. Cada una de las variables consideras
en el modelo, se explican en el siguiente parrafo.

Medicioén de la PCE
La pérdida esperada se estima a través de tres componentes:

Probabilidad de incumplimiento (PI): De acuerdo con el criterio establecido en la NIIF
9, se presume que el incumplimiento de un operacién de crédito se alcanza a los 90
dias de mora clasificandolo como irrecuperable, se realizé un analisis de matrices de
transicion para estimar las variaciones en la probabilidad de incumplimiento segun el
estado inicial del crédito determinado como la proporcién de deudores que entraron
en default sobre el total de deudores que en el mes “t” se encontraban en una altura
de mora inicial “x”.

Pérdida dado el incumplimiento (PDI): Se define como la pérdida que se produce
después que el deudor ha entrado en default, para determinar la PDI se analiza el
valor recuperado en un lapso de 12 meses después de ocurrido el incumplimiento
considerando los gastos incurridos en la recuperacion de dichos flujos. Cada uno de
los flujos es descontado a valor presente con la tasa de interés asignada a cada una
de las operaciones de crédito, con el fin de determinar el valor efectivamente
recuperado al momento del incumplimiento.

Exposicion ante el incumplimiento (EAI): Se define como EAI el valor expuesto al
riesgo de crédito, es decir corresponde al saldo de capital mas intereses corrientes y
seguro que se encuentren devengadas al momento de la estimacién del modelo

Definicion de incumplimiento
La Compania considera un activo financiero en incumplimiento cuando:

Es poco probable que el deudor pague completamente sus obligaciones de crédito la
Compaifiia, sin curso de acciones por parte de la Compania para adjudicar colateral
(en el caso que mantengan); o
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e El deudor presenta morosidad de mas de 90 dias en cualquier obligacién crediticia
material.

Al evaluar si un deudor se encuentra en incumplimiento, la Compania considerara
indicadores que son:

o Cualitativos — ej. Incumplimiento de clausulas contractuales

e Cuantitativos — ej. Estatus de morosidad y no pago sobre otra obligacion del mismo
emisor de la Compania; y

e Basado en datos desarrollados internamente y obtenidos de fuentes externas.

Los insumos utilizados en la evaluacidon de si los instrumentos financieros se encuentran
en incumplimiento y su importancia pueden variar a través del tiempo para reflejar
cambios en circunstancias.

Incremento Significativo en el Riesgo de Crédito

Cuando se determina si el riesgo de crédito de un activo financiero ha incrementado
significativamente desde su reconocimiento inicial, la Compania considerara informacion
razonable y sustentable que sea relevante y esté disponible sin costo o esfuerzo
desproporcionado, incluyendo tanto informacion y analisis cuantitativo y cualitativo,
basados en la experiencia historica y evaluacion experta de crédito de la Compania
incluyendo informacién con proyeccion a futuro.

La Compania espera identificar si ha ocurrido un incremento significativo en el riesgo de
crédito para exposicion comparando entre:

e La probabilidad de incumplimiento (PIl) durante la vida remanente a la fecha de
reporte; con

e La Pl durante la vida remanente a este punto en el tiempo la cual fue estimada en el
momento de reconocimiento inicial de la exposicion.

Adicionalmente, se considera un incremento significativo en el riesgo de crédito, el
momento en que una operaciéon se decide reestructurar dada una situacion coyuntural
que afecta la capacidad de pago del cliente.

Generando la estructura de término de la Pl

Las calificaciones de riesgo de crédito son el insumo principal para determinar la
estructura de término de la Pl para las diferentes exposiciones. La Compania obtiene
informacion de desempefo y pérdida sobre las exposiciones al riesgo de crédito
analizadas por jurisdiccion o region, tipo de préstamo y deudor, asi como por la
calificacion asignada de riesgo de crédito. Para algunas carteras, la informacién
comparada con agencias de referencia de crédito externas también puede ser utilizada.

La Compania emplea modelos estadisticos para analizar los datos recolectados y genera
estimaciones de la probabilidad de deterioro en la vida remanente de las exposiciones y
cémo esas probabilidades de deterioro cambiaran como resultado del paso del tiempo.
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Este analisis incluye la identificacion y calibraciéon de relaciones entre cambios en las
tasas de deterioro y en los factores macroecondmicos claves, asi como un analisis
profundo de ciertos factores en el riesgo de crédito (por ejemplo, castigos de préstamos).
Para la mayoria de los créditos los factores econdémicos claves probablemente incluyen
crecimiento de producto interno bruto, cambios en las tasas de interés de mercado y
desempleo.

Para exposiciones en industrias especificas y/o regiones, el analisis puede extenderse a
mercancias relevantes y/o a precios de bienes raices.

El enfoque de la Compania para preparar informaciéon econdémica prospectiva dentro de
su evaluacion es indicado a continuacion.

Determinar si el riesgo de crédito ha incrementado significativamente

La Compafiia ha establecido un marco general que incorpora informacion cuantitativa y
cualitativa para determinar si el riesgo de crédito de un activo financiero se ha
incrementado significativamente desde su reconocimiento inicial.

El marco inicial se alinea con el proceso interno de la Compafiia para manejo del riesgo
de crédito.

La Compania evalla si el riesgo de crédito de una exposicion en particular se ha
incrementado significativamente desde el reconocimiento inicial si, basado en la
modelacion cuantitativa de la Compafdia, la probabilidad de pérdida crediticia esperada
en la vida remanente se incremento significativamente desde el reconocimiento inicial. En
la determinacion del incremento del riesgo de crédito, la pérdida crediticia esperada en la
vida remanente es ajustada por cambios en los vencimientos.

En ciertas circunstancias, usando juicio de expertos en crédito y con base en informacion
histdrica relevante, la Compafiia puede determinar que una exposicion ha experimentado
un incremento significativo en riesgo de crédito si factores particulares cualitativos pueden
indicar eso y esos factores pueden no ser capturados completamente por los analisis
cuantitativos realizados periédicamente. Como un limite, la Compafia presumira que un
crédito ha incrementado significativamente de riesgo cuando el activo esta en mora por
mas de 30 dias.

La Compafia da seguimiento a la efectividad del criterio usado para identificar
incrementos significativos en el riesgo de crédito con base en revisiones regulares para
confirmar que:

e Los criterios son capaces de identificar incrementos significativos en el riesgo de
crédito antes de que una exposicion esté en deterioro;

e El criterio no alinea con el punto del tiempo cuando un activo llega a mas de 30
dias de vencido;
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e EIl promedio de tiempo en la identificacion de un incremento significativo en el
riesgo de crédito y el incumplimiento parecen razonables;

e Las exposiciones generalmente no son transferidas directamente desde la PCE de
los doce meses siguientes a la medicion de préstamos incumplidos de créditos
deteriorados;

e No hay una volatilidad injustificada en la provisién por deterioro de transferencias
entre los grupos de pérdida esperada en los doce meses siguientes y la pérdida
esperada por la vida remanente de los préstamos.

Activos Financieros Modificados

Los términos contractuales de las inversiones pueden ser modificados por un nimero de
razones incluyendo cambios en las condiciones de mercado y otros factores no
relacionados a un actual o potencial deterioro del crédito de la inversion.

Cuando los términos de un activo financiero son modificados, y la modificacion no resulta
en una baja de cuenta del activo en el estado de situacion financiera, la determinacion de
si el riesgo de crédito se ha incrementado significativamente refleja comparaciones de:

e La PI por la vida remanente a la fecha del reporte basado en los términos
modificados con;

e La Pl porlavida remanente estimada basada en datos a la fecha de reconocimiento
inicial y los términos originales contractuales.

Para activos financieros modificados como parte de las politicas de renegociacion de la
Compaifiia, la estimacion de la Pl reflejara si las modificaciones han mejorado o
restaurado la habilidad de la Compafiia para recaudar los intereses y el principal y las
experiencias previas de la Compania de acciones similares. Como parte de este proceso
la Compania evalua el cumplimiento de los pagos por el deudor contra los términos
modificados de la deuda y considera varios indicadores de comportamiento de dicho
emisor grupo de deudores modificados.

Generalmente los indicadores de reestructuracion son un factor relevante de incremento
en el riesgo de crédito. Por consiguiente, un emisor con préstamos reestructurados
necesita demostrar un comportamiento de pagos consistente sobre un periodo de tiempo
antes de no ser considerado mas como un préstamo deteriorado o que la Pl ha disminuido
de tal forma que la provisién pueda ser revertida y la inversion medida por deterioro en
un plazo de doce meses posterior a la fecha de reporte.

Proyeccion de condiciones futuras

La Compania incorpora informacion con proyeccion de condiciones futuras en la
evaluacion del incremento significativo del riesgo, asi como en la medicién de las pérdidas
crediticias esperadas, basado en las recomendaciones del area de Riesgo de Crédito de
la Compania, las proyecciones y analisis econdmicos suministrados por el equipo de
investigaciones econdmicas de la Fundacion Microfinanzas BBVA (“FMBBVA”) y la
valoracion de una variedad de informacion externa actual y proyectada.
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(7

La informacion externa puede incluir datos econémicos y publicacion de proyecciones por
comités gubernamentales, autoridades monetarias (principalmente en los paises donde
opera la Compania), organizaciones supranacionales (tales como la Organizacién para
la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos, el Fondo Monetario Internacional, entre
otras), proyecciones académicas, sector privado, y agencias calificadoras de riesgo.

El caso base representa el resultado mas probable y alineado con la informacion utilizada
por la Compafiia para otros propdsitos, como la planificacion estratégica y presupuestos.
Los otros escenarios representan un resultado mas optimista y pesimista. La Compania
también realiza periddicamente pruebas de estrés para calibrar la determinacion de estos
otros escenarios representativos.

Mobiliario, Equipo y Mejoras

El mobiliario, el equipo y las mejoras son registrados al costo histérico menos
depreciacion acumulada. Las mejoras significativas son capitalizadas, mientras que las
reparaciones y mantenimientos menores que no extienden la vida util o mejoran el activo,
son reconocidos directamente como gasto cuando se incurren.

Los costos subsecuentes se incluyen en el valor en libros del activo o se reconocen como
un activo separado, segun corresponda, s6lo cuando es probable que la Compania
obtenga los beneficios econémicos futuros asociados al bien y el costo del bien se pueda
medir confiablemente. Los costos considerados como reparaciones y mantenimiento se
reconocen en los resultados de operacion durante el periodo financiero en el cual se
incurren.

Los gastos de depreciacion de mobiliario, equipo y mejoras se reconocen en las
operaciones corrientes, utilizando el método de linea recta considerando la vida util de
los activos. La vida util de los activos se resume como sigue:

Anos
Mobiliario y enseres 3-10
Equipo de computo 3-5
Mejoras a la propiedad arrendada 3-5
Equipo rodante 3-5
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(h)

Activos Intangibles

Los activos intangibles consisten en licencias y programas de sistemas informaticos de
vida definida adquiridos por la Compania y que son registrados al costo de adquisicion o
desarrollo interno, menos la amortizaciéon acumuladas y pérdida por deterioro. La
amortizacion se carga a los resultados de operacion utilizando el método de linea recta
sobre la vida util estimada de los programas adquiridos desde la fecha en que estan
disponible para ser utilizados. Los activos intangibles son sujetos a evaluacion periodica
para determinar si existe algun indicio por deterioro o cuando haya eventos o cambios en
las circunstancias que indiquen que el valor en libros puede no ser recuperable. La vida
util estimada de los activos intangibles se resume como sigue:

Anos
Licencias de programas 5
Core bancario 20

Arrendamientos

La Compania evalua si un contrato es o contiene un arrendamiento basado en la
definicion de un arrendamiento segun la NIIF 16, que lo define como un contrato, o parte
de un contrato, que transmite el derecho a usar un activo (el activo subyacente) por un
periodo de tiempo a cambio de una contraprestacion.

Como arrendatario

Como arrendatario, la Compafnia clasificd previamente los arrendamientos como
operativos o financieros en funcién de su evaluacion de si el arrendamiento
transfirio significativamente todos los riesgos y beneficios del activo subyacente.
Bajo la NIIF 16, la Compania reconoce los activos por derecho de uso y los
pasivos por arrendamiento para la mayoria de los arrendamientos, es decir, estos
arrendamientos estan en los estados de situacion financiera.

El activo por derecho de uso se deprecia posteriormente utilizando el método de
linea recta desde la fecha de inicio hasta el final del periodo de vida util del activo
por derecho de uso o el final del plazo de arrendamiento. Las vidas utiles
estimadas de los activos por derecho de uso se determinan sobre la misma base
que las de propiedad, planta y equipo.

Pasivos por Arrendamiento

En la fecha de inicio de un contrato de arrendamiento, la Compania reconoce un
pasivo por arrendamiento calculado al valor presente de los pagos futuros por
arrendamiento. La tasa de descuento a utilizar en el reconocimiento inicial
corresponde al costo del fondeo sobre el total de los activos promedio de los
ultimos 12 meses de la Compainia al 1 de enero del 2019.

Los pagos del arrendamiento se asignan a la reduccién de la deuda y al gasto por
interés, el cual se reconoce en resultados.
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(i)

()

(k)

Ingresos y Gastos por Intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos en el estado de resultados para
todos los instrumentos financieros presentados a costo amortizado usando el método de
tasa de interés efectiva.

El método de tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de
un activo o un pasivo financiero y de imputacién del ingreso o gasto financiero a lo largo
del periodo relevante. El calculo incluye todas las comisiones y cuotas pagadas o
recibidas entre las partes del contrato que son parte integral de la tasa de interés efectiva,
los costos de transaccion y cualquier otra prima o descuento. Los costos de transaccion
son los costos de origen, directamente atribuibles a la adquisicion, emision o disposicion
de un activo o pasivo. A calcular la tasa de interés efectiva, se estiman los flujos futuros
de efectivo considerando los términos contractuales del instrumento financiero; sin
embargo, no considera las pérdidas futuras de crédito.

Ingresos por Honorarios y Comisiones Sobre Préstamos

Generalmente, las comisiones sobre préstamos a corto plazo, y otros servicios son
reconocidas como ingreso bajo el método de efectivo debido a su vencimiento a corto
plazo. El ingreso reconocido bajo el método de efectivo de su cobro no es
significativamente diferente del ingreso que seria reconocido bajo el método de
acumulacion.

Las comisiones sobre préstamos y otras transacciones a mediano y largo plazo, neto de
algunos costos directos incurridas para otorgarlos, son diferidas y amortizadas durante la
vida del instrumento financiero respectivo.

Obligaciones de Desemperio y Politica de Reconocimiento de Ingresos por Honorarios y
Comisiones

Los ingresos por honorarios y comisiones de los contratos con clientes se miden con base
a la contraprestacion especificada en un contrato con un cliente. La Compafiia reconoce
los ingresos cuando el cliente recibe el servicio.

La siguiente tabla presenta informacion sobre la naturaleza y el tiempo para el
cumplimiento de las de las obligaciones de desempefo en contratos con los clientes,
incluyendo términos de pago significativos, y las politicas de reconocimiento de ingresos
relacionadas.

Naturaleza y oportunidad en que se cumplen
las obligaciones de desempeiio, incluyendo

Tipo de servicios los términos de pago significativos Reconocimiento de ingresos

Préstamos La Compafiia presta servicios de financiamiento a Los ingresos relacionados con dichas

personas de poblacion vulnerable que desarrollan una  transacciones son reconocidos en el
actividad productiva de pequefia escala, que constituye  momento y tiempo en que se lleva a cabo
su principal fuente de ingresos. Las comisiones por la transaccion.

servicios legales (certificaciones y gastos legales),

comisiones por gestion de mora, comisiones por venta

de asistencias, comisiones por cancelaciones

anticipadas entre otras, son realizadas mensualmente y

se basan en tasas revisadas periddicamente por la

Compaiiia.
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() Ingresos por Dividendos
Los dividendos son reconocidos en el estado de resultados cuando La Compainia tiene
los derechos para recibir el pago establecido.

(m) Capital en acciones
La compaidia clasifica un instrumento de capital como patrimonio de acuerdo con la
sustancia y términos contractuales del instrumento. Un instrumento de patrimonio es
cualquier contrato que ponga de manifiesto una participacion residual en los activos de
una entidad, después de deducir todos sus pasivos.

(n) Impuesto sobre la Renta
El impuesto sobre la renta corriente estimado es el impuesto a pagar sobre la renta
gravable para el ano, utilizando las tasas de impuesto vigentes a la fecha del estado de
situacion financiera y cualquier otro ajuste del impuesto sobre la renta de afnos anteriores.

El impuesto sobre la renta diferido representa el monto de impuestos por pagar y/o por
cobrar en anos futuros, que resultan de diferencias temporales entre el valor en libros de
activos y pasivos para propositos de los reportes financieros y los montos utilizados para
propositos fiscales, utilizando las tasas impositivas que se espera aplicar a las diferencias
temporales cuando sean reversadas, basandose en las leyes que han sido aprobadas o
a punto de ser aprobadas a la fecha del estado de situacién financiera. Estas diferencias
temporales se esperan reversar en fechas futuras. Si se determina que el impuesto
diferido no se podra realizar en anos futuros, éste seria disminuido total o parcialmente.

Administraciéon de Riesgos Financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina a su vez un activo financiero en
una entidad y un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad. El estado de
situacion financiera de la Compafia esta compuesto de instrumentos financieros en su
mayoria.

La Junta Directiva de la Compania tiene la responsabilidad de establecer y vigilar las politicas
de administracién de riesgos en los instrumentos financieros. A tal efecto, ha designado
comités que junto con la Administracion se encarga de la administracion y gestion de los riesgos
a los cuales esta expuesto la Compafia. Ha establecido diferentes comités para la
administracion y vigilancia periddica de los riesgos (Comité de Riesgo, Comité de Auditoria,
Comité de Cumplimiento, Comité de Crédito, Comité de Nombramiento y Retribuciones). Los
comités tienen la responsabilidad primaria de darle seguimiento al riesgo en las operaciones,
asistir en el disefio de politicas y procedimientos, verificar el cumplimiento y alertar a la Junta
Directiva y a la Gerencia Superior sobre riesgos y el grado de exposicidon que puedan requerir
controles adicionales.

Los instrumentos financieros exponen a la Compafia a varios tipos de riesgos.
Adicionalmente, la Compafiia esta sujeto a las regulaciones de la Direccion de Empresas
Financieras, Ministerio de Comercio e Industrias de Panama (MICI), Superintendencia de
Bancos de Panama en lo concerniente a los riesgos de liquidez, créditos y niveles de
capitalizacion, entre otros.
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Administraciéon de Riesgos Financieros, continuaciéon
Los principales riesgos identificados por la Compafiia son los riesgos de crédito, liquidez,
mercado y operacion, los cuales se describen a continuacion:

(a) Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito representa la posibilidad de que el deudor, emisor o contraparte de
un activo financiero que es propiedad de la Compania no cumpla, completamente y a
tiempo, con cualquier pago que deba hacer de conformidad con los términos y
condiciones pactados al momento en que la Compania adquirid u origind el activo
financiero respectivo.

La Compania controla el riesgo de crédito estableciendo un sistema que contempla la
definicion de politicas y procedimientos para la administracion del riesgo de crédito,
herramientas de evaluacion y medicién del riesgo, definicion de un sistema de provisiones
y procesos de control interno.

El Comité de Riesgo, asignado por la Junta Directiva, vigila periddicamente la condicién
financiera de los deudores y emisores respectivos, que involucren un riesgo de crédito
para la Compania.

La Compania ha establecido algunos procedimientos para administrar el riesgo de
crédito, como se resume a continuacion:

e Formulacién de Politicas de Crédito:
Se lleva a cabo por consenso entre las unidades de administracion de riesgos,
negocios y operaciones, las cuales reciben la guia estratégica de la Junta Directiva,
para elaborar politicas que son refrendadas por la misma Junta Directiva.

Las politicas de crédito relacionadas con préstamos estan contenidas en el Manual
de Crédito. En este manual se contempla una estructura organizada con diferentes
niveles de atribuciones crediticias, que establecen limites de aprobacion segun
montos, la experiencia previa del cliente y el nivel de riesgo obtenido con la aplicacién
del modelo de score interno. Los limites, aprobacién de excepciones y los poderes
otorgados estan claramente definidos en los manuales de riesgo, de crédito y de
operaciones.

e Limites de Concentracion y Exposicion:
No existe una concentraciéon de riesgo de crédito. Los préstamos son otorgados por
montos individuales menores de B/.50,000 y una vida util media de 21.34 meses.

e Desarrollo y Mantenimiento de Evaluacion de Riesgo:
Se realiza un seguimiento de la cartera de créditos para observar su evolucion y
detectar tendencias de aumento o reduccion en el riesgo de crédito.

e Revision de Cumplimiento con Politicas:
La revision del cumplimiento de politicas es llevada a cabo por la unidad de Auditoria
Interna dentro de su plan anual, para verificar el cumplimiento de las politicas y los
procedimientos utilizados para gestiéon del riesgo y administracion del crédito.
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Analisis de la Calidad Crediticia
La siguiente tabla analiza la calidad crediticia de los activos financieros y las reservas por
deterioro/pérdidas mantenidas por la Compania para estos activos.

Préstamos por cobrar

2020 2019
Maxima exposicion
Valor en libros a costo amortizado 24,100,285 23,780,203
A costo amortizado
Grado 1-3 (Riesgo bajo) Fase 1 25,607,860 24,927,174
Grado 1-3 (Riesgo bajo) Fase 2 554,819 283,320
Grado 4 (En observacion) Fase 1 9,308 0
Grado 4 (En observacion) Fase 2 109,126 220,706
Grado 5 (Subnormal) Fase 1 1,744 4,319
Grado 5 (Subnormal) Fase 2 123,268 213,843
Grado 6 (Dudoso) Fase 1 525 1,740
Grado 6 (Dudoso) Fase 2 125,258 216,062
Grado 7 (Irrecuperable) Fase 1 15,458 5,029
Grado 7 (Irrecuperable) Fase 2 4,015 17,166
Grado 7 (Irrecuperable) Fase 3 430,467 710,517
Monto bruto 26,981,848 26,599,876
Menos:
Comisiones cobradas por anticipado 1,009,104 1,215,530
Reserva por pérdida esperada 1,872,459 1,604,143
Valor en libros a costo amortizado 24,100,285 23,780,203
Reserva por pérdida esperada
Fase 1 1,210,053 929,084
Fase 2 339,610 278,540
Fase 3 322,796 396,519
Total, reserva por pérdida esperada 1,872,459 1,604,143

A continuacion, se presenta el movimiento de la reserva para pérdidas crediticias esperadas
para los depositos en banco y cuentas por cobrar:

Saldo a

| inicio del afio

Gasto de provision

Castigo
Saldo a

| final del afio

Depésitos
colocados en
bancos

21,413
8,233
0
29,646

25

2020

PCE 12 meses

Cuentas
por cobrar

9,683

20,892
(6,247)

24,328

Bienes
reposeidos

9,506
0
0

9.506
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2019
PCE 12 meses
Depésitos
colocados en Cuentas Bienes

bancos por cobrar reposeidos
Saldo al inicio del afo 626 5,090 13,648
Gasto de provision — (reversion) 20,787 9,028 (4,142)
Castigo 0 (4,435) 0
Saldo al final del afio 21,413 9,683 9,506

El movimiento de la reserva para pérdidas en préstamos se detalla a continuacion

2020
Fase 1 Fase 2 Fase 3 Total

Saldo al 1 de enero de 2020 929,084 278,540 396,519 1,604,143
Transferencia a pérdidas crediticias esperadas Fase 1 556,848 (460,689) (96,159) 0
Transferencia a pérdidas Fase 2 (156,624) 177,197 (20,573) 0
Transferencia a pérdidas Fase 3 (4,968) (541,946) 546,914 0
Remedicion neta de la reserva (375,092) 784,985 758,369 1,168,262
Asignacion de reserva a nuevos activos

financieros originados 406,723 141,727 0 548,450
Reversion de reserva de activos que han sido dados de baja (145,918) (40,204) (114,980) (301,102)
Préstamos castigados 0 0 (1,288,644) (1,288,644)
Recuperaciones 0 0 141,350 141,350

Reserva para pérdidas crediticias
esperadas al 31 diciembre de 2020

1,210,063 339,610  __322,796 = _ 1,872,459

2019
Fase 1 Fase 2 Fase 3 Total

Saldo al 1 de enero de 2019 1,021,832 267,127 360,840 1,649,799
Transferencia a pérdidas crediticias esperadas Fase 1 748,501 (668,847) (79,654) 0
Transferencia a pérdidas Fase 2 (240,748) 287,734 (46,986) 0
Transferencia a pérdidas Fase 3 (320) (739,612) 739,932 0
Remedicion neta de la reserva (1,276,775) 1,167,233 959,371 849,829
Asignacion de reserva a nuevos activos

financieros originados 946,018 71,505 128 1,017,651
Reversion de reserva de activos que han sido dados de baja (269,424) (106,600) (199,590) (575,614)
Préstamos castigados 0 0 (1,530,086) (1,530,086)
Recuperaciones 0 0 192,564 192,564
Reserva para pérdidas crediticias

esperadas al 31 diciembre de 2019 929,084 278,540 396,519 1,604,143
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2020
Clasificacion
Grado 1 - 3 (Mora de 0-29 dias)
Grado 4 (Mora de 30-45 dias)
Grado 5 (Mora de 46-60 dias)
Grado 6 (Mora de 61-90 dias)
Grado 7 (Mora mas de 90 dias)
Total, bruto

Comisiones cobradas por anticipado
Reservas para PCE

Total, cartera de préstamos a costo
amortizado

2019
Clasificacion
Grado 1 - 3 (Mora de 0-29 dias)
Grado 4 (Mora de 30-45 dias)
Grado 5 (Mora de 46-60 dias)
Grado 6 (Mora de 61-90 dias)
Grado 7 (Mora mas de 90 dias)
Total, bruto

Comisiones cobradas por anticipado

Reservas para PCE

Total, cartera de préstamos a costo
amortizado

Administraciéon de Riesgos Financieros, continuaciéon
La concentracién de riesgo de crédito por cada fase se detalla a continuacion:

Fase 1 Fase 2 Fase 3 Total

25,633,381 554,819 0 26,188,200
1,514 109,126 0 110,640

0 123,268 0 123,268

0 129,273 0 129,273

0 0 430,467 430,467
25,634,895 916,486 430,467 26,981,848
0 0 0 (1,009,104)
(1,210,053) _(339,610) (322,796) _(1,872,459)
24 424 842 576.876 107,671 24,100,285

Fase 1 Fase 2 Fase 3 Total

24,938,262 343,235 0 25,281,497

0 176,024 0 176,024

0 211,834 0 211,834

0 220,004 0 220,004

0 0 710,517 710,517

24,938,262 951,097 710,517 26,599,876

0 0 0 (1,215,530)

(929,084) (278,540) (396,519) (1,604,143)
24,009,178 672,557 313,998 23,780,203

En el siguiente cuadro se presenta el impacto proyectado a 12 meses en las reservas para
perdidas en préstamos; producto del comportamiento de los indicadores de calidad de cartera
por un posible incremento o disminucién en el monto Producto Interno Bruto (PIB):

Al 31 de diciembre de 2020
Al 31 de diciembre de 2019

50 pb de 50 pb de 100 pb de 100 pb de
. : lismi ! . I lismi . .

(26,609) 26,609 (53,218) 53,218

(33,702) 33,702 (67,405) 67,405

27




SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacion Microfinanzas BBVA)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(4)

Administraciéon de Riesgos Financieros, continuaciéon
A continuacion, se detallan los factores que la Compafiia ha considerado para determinar su
deterioro:

Deterioro en Préstamos
La Administracion determina si hay evidencia objetiva de deterioro en los préstamos,
basados en los siguientes criterios:

- Incumplimiento contractual en el pago del principal o de los intereses;

- Flujos de efectivo con dificultades experimentadas por el prestatario o emisor;
- Incumplimiento de los términos y condiciones pactados;

- Inicio de procedimiento de quiebra;

- Deterioro de la posicion competitiva del prestatario o emisor;

- Deterioro en el valor de la garantia;

- Cambios en el rating de originacion; y

- Incrementos significativos en la Pl en relacién con la Pl de originacion.

Prestamos reestructurados

Las actividades de reestructuracion incluyen acuerdos de pago, planes de administracion
aprobados y modificacion del plan de pagos. Después de la reestructuracion, la Compafnia
mantiene un estricto seguimiento sobre estas cuentas y dependiendo de su
comportamiento, la misma podra ser valorada y manejada conjuntamente con otras
obligaciones similares. Las politicas y las practicas de reestructuracion se basan en
indicadores o criterios que, a juicio de la administracion, indican que el pago muy
probablemente continuara. Estas politicas se encuentran en continua revision.

La reestructuracion es comunmente aplicada a los préstamos a plazo, en particular a la
financiacién de préstamos a clientes.

Politica de castigos

La Compafiia determina el castigo de un grupo de préstamos que presentan incobrabilidad.
Esta determinacion se toma después de efectuar un analisis de las condiciones financieras
hechas desde el momento en que no se efectud el pago de la obligacién cuya morosidad
supera los 180 dias y cuando se determina que la garantia no es suficiente para el pago
completo de la facilidad otorgada.

La Companiia mantiene colaterales sobre los préstamos otorgados a clientes que consisten en
hipotecas sobre propiedades y otras garantias. Las estimaciones del valor razonable estan
basadas en el valor del colateral segun sea el plazo del crédito y generalmente no son
actualizadas excepto si el crédito se encuentra en deterioro en forma individual.

Garantias y su Efecto Financiero

La Compafia mantiene garantias y otras para reducir el riesgo de crédito, para asegurar el
cobro de sus activos financieros expuestos al riesgo de crédito. La tabla a continuacion
presenta los principales tipos de garantias tomadas con respecto a tipos de activos financieros.
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% de exposicion que esta sujeto a

requerimientos de garantias Tipo de Garantia
2020 2019
Préstamos por cobrar 2% 4% Muebles, Vehiculo e

Inmuebles
Activos Recibidos en Garantia:
A continuacion, se presentan los activos financieros y no financieros que la Compania tomo
como posesion de garantias colaterales para asegurar el cobro o haya ejecutado para obtener
otras mejoras crediticias durante el periodo:

2020 2019

Vehiculos, equipos e inmuebles 65,315 61,798

La politica de la Compafiia es realizar o ejecutar la venta de estos activos para cubrir los saldos
adeudados. Por lo general, no es politica de la Compainia utilizar los activos no financieros para
el uso propio de operaciones.

Concentracion del Riesgo de Crédito

La Compania da seguimiento a la concentracion de riesgo de crédito por sector y ubicacion
geografica. El analisis de la concentracion de los riesgos de crédito a la fecha de los estados
financieros es el siguiente:

Préstamos por cobrar

2020 2019

Concentracion por sector
Microcrédito 15,661,931 15,293,417
Agropecuario 7,079,582 7,236,597
Pequena y Mediana Empresa 616,218 627,668
Transporte 742,554 622,521
24,100,285 23,780,203

Concentracion geografica
Oeste 8,059,576 8,156,792
Este 11,043,249 10,483,322
Centro 4,997,460 5,140,089
24,100,285 23,780,203

La concentracion geografica de préstamos por cobrar esta basada en la ubicacién del deudor.
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Depositos colocados en bancos:

La Compafa mantiene depdsitos colocados en bancos por B/.2,482,942 (2019: B/.2,637,560).
Los depdsitos colocados son mantenidos en bancos con calificacion de riesgos de largo y corto
plazo de: BBB+F2, A(pan), AA+, AA+(pan), BB+, A+.pay AAA(pan). Estas calificaciones fueron
emitidas y publicadas por agencias Fitch Ratings, S&P Global Ratings y Equilibrium
Calificadora de Riesgos S.A.

(b) Riesgo de Liquidez
Consiste en el riesgo de que la Companfia no pueda cumplir con todas sus obligaciones
por causa, entre otros, del deterioro de la calidad de la cartera de préstamos, la excesiva
concentracion de pasivos en una fuente en particular, el descalce entre activos y pasivos,
la falta de liquidez de los activos o el financiamiento de activos a largo plazo con pasivos
a corto plazo.

Administracion de riesgo de liquidez:
Las politicas de administracién de riesgo establecen limites que determinan la porcion de
los activos de la Compafiia que deben ser mantenidos en instrumentos de alta liquidez.

La Compania esta expuesto a requerimientos diarios sobre sus fondos disponibles a
causa de obligaciones, y desembolsos de préstamos y garantias.

Dentro del proceso de administracion de riesgo de liquidez la entidad cuenta con informes
periodicos de seguimiento, tales como:

+ Gestion de flujo de caja.

* Administracion de la concentracion y perfil de vencimientos de las deudas.
» Estructura de balance y calce de activos y pasivos.

* Fuentes de fondeo disponibles para la entidad.

Al cierre de diciembre del 2020 mediante el analisis del calce de activos y pasivos de la
entidad bajo el analisis de vencimientos contractuales y por vencimiento de flujos
podemos concluir que la entidad cuenta con indicadores de liquidez favorables y con altos
estandares de respuesta frente a cualquier evento sistémico que pudiera presentarse.

Exposicion al riesgo de liquidez:

La Compania utiliza el indice de activos liquidos primarios de financiamientos para medir
y monitorear sus niveles de liquidez objetivo. Los activos liquidos primarios se definen
como activos que pueden ser convertidos a efectivo en un plazo igual o menor de noventa
dias.
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El cuadro a continuacion muestra los flujos de efectivo no descontados de los pasivos y activos
financieros de la Compafiia en agrupaciones de vencimiento basadas en el plazo restante en
la fecha del estado de situacion financiera con respecto a la fecha de vencimiento contractual,
y los compromisos de préstamos no reconocidos sobre la base de su vencimiento mas cercano
posible. Los flujos esperados de estos instrumentos pueden variar significativamente producto
de estos analisis:

Monto Corriente No Corriente
Valor en Nominal bruto Hasta 1 Mas de 1 Mas de 5
2020 libros (Salidas)/entradas ano a 3 anos anos
Pasivos financieros:
Financiamientos recibidos a
costo amortizado 20,299,380 (21,820,406) (9,730,532) (11,445,449) (644,425)
20,299,380 (21,820,406) (9,730,532) (11,445,449) (644,425)
Activos financieros:
Efectivo 164,403 164,403 164,403 0 0
Depositos en bancos 2,482,942 2,496,462 2,496,462 0 0
Préstamos a costo amortizado 24,100,285 36,830,014 21,467,050 13,049,063 2,313,901
26,747,630 39,490,879 24,127,915 13,049,063 2,313,901
Monto Corriente No Corriente
Valor en Nominal bruto Hasta 1 Mas de 1 Mas de 5
2019 libros (Salidas)/entradas ano a 3 afios afnos
Pasivos financieros:
Financiamientos recibidos a
costo amortizado 20,089,912 (21,166,977) (13,576,196) (6,504,914) (1,085,867)
20,089,912 (21,166,977) (13,576,196) (6,504,914) (1,085,867)
Activos financieros:
Efectivo 235,533 235,533 235,533 0 0
Depdsitos en bancos 2,637,560 2,645,620 2,645,620 0 0
Préstamos a costo amortizado 23,780,203 39,279,294 22,964,961 14,710,418 1,603,915
26,653,296 42,160,447 25,846,114 14,710,418 1,603,915

La tabla a continuacion muestra la disponibilidad de los activos de la Companiia para
soportar fondeo futuro:

2020
Comprometido Disponible
como como
colateral colateral Total
Efectivo y depésitos en bancos 20,740 2,626,605 2,647,345
Préstamos netos 0 26,981,848 26,981,848

Total de activos 20,740 29,608,453 29,629,193
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(c)

2019
Comprometido Disponible
como como
colateral colateral Total
Efectivo y depésitos en bancos 20,740 2,852,353 2,873,093
Préstamos netos 0 26,599,876 26,599,876

Total de activos 20,740 29,452,229 29,472,969

La Compania esta expuesta a requerimientos diarios sobre sus desembolsos y garantias
y de requerimientos de margen liquidados en efectivo. La administracion no estima
riesgos adicionales de liquidez y la Compania cuenta con el apoyo de su Compania
Controladora. La experiencia muestra que un porcentaje alto se consideran
sustancialmente liquidas, aun cuando para efectos de revelacion se presentan
considerando su vencimiento remanente.

Riesgo de Mercado

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero de la Companiia se reduzca por causa
de cambios en las tasas de interés, en las tasas de cambio de monedas extranjeras, por
movimientos en los precios de los instrumentos o por el impacto de otras variables
financieras que estan fuera del control de la Compaiiia.

Administracién de riesgo de mercado:

El riesgo de precio consiste en que el valor de un instrumento financiero pueda fluctuar
como consecuencia de cambios en los precios de mercado. La Compafiia cubre este
riesgo con una politica de no manejo de posiciones abiertas.

El riesgo de mercado al que esta expuesto la Compania, esta relacionado principalmente
con el riesgo de la tasa de interés. Las actividades de la Compania estan limitadas al
otorgamiento de microcréditos a tasa de interés fija.

Riesgo de Tasa de Interés:

El riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo y el riesgo de tasa de interés de valor
razonable son los riesgos de que los flujos de efectivo futuros y el valor de un instrumento
financiero fluctien debido a los cambios en las tasas de interés del mercado.

El margen neto de interés de la Compania puede variar como resultado de movimientos
en las tasas de interés no anticipadas.

La Administracion evalua el riesgo de tasa de interés con base en simulaciones para
determinar la sensibilidad en el margen financiero por cambios de tasas de interés. El
analisis base que efectua la administracion mensualmente consiste en determinar el
impacto por aumentos o disminuciones de 100 puntos basicos en las tasas de interés. A
continuacion, se resume el impacto en el ingreso neto por intereses:
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Sensibilidad en el ingreso neto por
intereses y en el patrimonio

100pb de 100pb de

2020 incremento disminucion
Al 31 de diciembre 707,086 (667,133)
Promedio del afio 678,521 (637,944)
Maximo del ano 750,466 (706,675)
Minimo del afo 563,069 (521,540)

Sensibilidad en el ingreso neto por
intereses y en el patrimonio

100pb de 100pb de

2019 incremento disminucion
Al 31 de diciembre 765,171 (721,039)
Promedio del afio 732,322 (688,109)
Maximo del ano 765,171 (721,039)
Minimo del afo 670,602 (628,825)

La tabla que aparece a continuacién resume la exposicion de la Compania a los riesgos
de la tasa de interés. Los activos y pasivos de la Compafia estan incluidos en la tabla a
su valor en libros, clasificados por categorias por el que ocurra primero entre la nueva
fijacion de tasa contractual o las fechas de vencimiento.

2020 Hasta 1 De1a2 De2a5 Mas de 5
ano anos anos Aios Total

Activos
Préstamos a costo amortizado 13,559,497 6,209,849 4,056,231 274,708 24,100,285
Total 13,559,497 6,209,849 4,056,231 274,708 24,100,285
Pasivos
Financiamientos recibidos, a costo

amortizado 8,896,461 6,729,804 4,498,148 174,967 20,299,380
Total 8,896,461 6,729,804 4,498,148 174,967 20,299,380
Sensibilidad de tasa de interés 4,663,036 (519,955) (441,917) 99,741 _ 3,800,905

La Compafiia al 31 de diciembre de 2020, mantiene depdsitos colocados en bancos en
cuentas de ahorros por B/.1,834,735 (2019: B/.1,498,995) a una tasa de interés fija. El
resto de los depdsitos no estan expuestos a riesgo de tasa de interés.
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2019 Hasta 1 De1a2 De2a5 Mas de 5
aho anos anos Aios Total

Activos
Préstamos a costo amortizado 13,611,152 6,779,506 3,331,593 57,952 23,780,203
Total 13,611,152 6,779,506 3,331,593 57,952 23,780,203
Pasivos
Financiamientos recibidos, a costo

amortizado 12,904,952 4,599,086 2,377,576 208,298 20,089,912
Total 12,904,952 4,599,086 2,377,576 208,298 20,089,912
Sensibilidad de tasa de interés 706,200 2,180,420 _ 954,017 (150,346) 3,690,291

Riesgo operacional

El riesgo operacional es el riesgo de que se ocasionen pérdidas por la falla o insuficiencia
de controles en los procesos, personas y sistemas internos o por eventos externos que
no estan relacionados al riesgo de crédito, mercado y liquidez, tales como los que
provienen de requerimientos legales y regulatorios y del comportamiento de los
estandares corporativos generalmente aceptados.

Las estrategias implementadas por la Compafiia para minimizar el impacto financiero del
riesgo operativo son las siguientes:

¢ |dentificacién y evaluacién de los riesgos operativos en los diferentes procesos de la
organizacién

Registro y evaluacion de las pérdidas operacionales que se presentan

Seguimiento a planes estratégicos para establecer o mejorar controles y sistemas
Capacitacion al personal sobre la gestion de riesgo operacional

Comunicacion al personal de como reportar eventos de riesgo operacional
Entrenamientos periédicos al personal de la Compafiia

Registros de eventos de impacto que son atendidos por la administracion de la
Compainia

e Creacion y fortalecimiento de la cultura de riesgo

El riesgo operacional es manejado por la Administracion, buscando evitar pérdidas
financieras y dafos en la reputacién e imagen. Ademas, ha establecido una politica de
gestion y administracion integral de Riesgo Operacional aprobada por el Comité de
Auditoria y el Comité de Riesgos, asi como por la Junta Directiva.

La estructura de administraciéon del riesgo operacional ha sido elaborada para
proporcionar una segregacion de responsabilidades entre los duenos, los ejecutores, las
areas de control y las areas que se encargan de asegurar el cumplimiento de las politicas
y procedimientos. La Compafia asume un rol activo en la identificacién, medicion, control
y monitoreo de los riesgos operacionales y es responsable por comprender y gerenciar
estos riesgos dentro de sus actividades diarias.
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Administraciéon de Riesgos Financieros, continuaciéon

(e) Administracion de Capital
El objetivo de la Companiia sobre el capital consiste en asegurar que la Compafia
continle como negocio en marcha y proveer el retorno para los accionistas y otros
beneficiarios de la Compania y mantener una estructura de capital éptima que reduzca
los costos de capital. Para lograr este objetivo, la Compafiia puede considerar el ajuste
del monto de dividendos pagados a sus accionistas, la emision de nuevas acciones, la
venta de activos o reducir la deuda. La Compania monitorea el capital sobre la base del
indice de apalancamiento. Este indice es calculado sobre la deuda neta dividida por el
total de patrimonio. La deuda neta es calculada como el total de financiamientos recibidos
menos el efectivo y equivalentes de efectivo.

Este indicador hace parte de los covenants financieros que debe cumplir la Compafiia
periddicamente con las entidades financieras con las que mantiene financiamientos
recibidos y en ninguin caso podra excederse de 4 veces.

A continuacién, el indice de apalancamiento:

2020 2019
Total de financiamiento recibidos, bruto 20,222,375 19,953,460
Menos: Efectivo y depdsitos en bancos 2,617,699 2,851,680
Deuda neta 17,604,676 17,101,780
Total de patrimonio 8,244,490 8,019,916
indice de apalancamiento (Hasta 4 veces) 2.14 2.13

Uso de Estimaciones y Juicios en la Aplicacion de Politicas Contables

La administracion de la Compania en la preparacion de los estados financieros de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera ha efectuado juicios, estimaciones
y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas contables y las cifras reportadas de los
activos, pasivos, ingresos y gastos durante el periodo. Los resultados reales pueden diferir de
estas estimaciones.

Los estimados y decisiones son continuamente evaluados y estan basados en la experiencia
histérica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se consideren
razonables bajo las circunstancias.

La administracion de la compania evalua la seleccion, revelacion y aplicacion de las politicas
contables criticas en las estimaciones de mayor incertidumbre. La informacién relaciona a los
supuestos y estimaciones que afectan las sumas reportadas de los activos y pasivos dentro
del siguiente afio fiscal y los juicios criticos en la seleccién y aplicacidn de las politicas contables
se detalla a continuacion:
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Uso de Estimaciones y Juicios en la Aplicacion de Politicas Contables, continuacion
(a) Pérdidas por Deterioro en activos financieros

La Compaiiia revisa sus activos financieros principales como efectivos y equivalentes de
efectivo, activos a costo amortizado y activos a valor razonable con cambios en utilidades
integrales para evaluar el deterioro en base a los criterios establecidos por el Comité de
Riesgos, el cual establece provisiones bajo la metodologia de pérdida esperada. Estas
fueron estimadas a 12 meses divididas en 3 Fases y segmentadas en clientes nuevos,

créditos y reestructurados de toda la cartera. Véase la nota 3 (d).

(b) Impuesto sobre la renta

La Compania esta sujeto al impuesto sobre la renta en Panama. Se requieren estimados
significativos al determinar la provision para impuesto sobre la renta. Existen muchas
transacciones y calculos para los cuales la determinacion del ultimo impuesto es incierta
durante el curso ordinario de negocios. La Compaiia reconoce obligaciones por
cuestiones de auditorias de impuestos anticipadas basadas en estimados de impuestos
que seran adeudados. Cuando el resultado fiscal final de estos asuntos es diferente de
las sumas que fueron inicialmente registradas, dichas diferencias impactaran las
provisiones por impuesto sobre la renta e impuesto diferido en el periodo en el cual se

hizo dicha determinacion.

Efectivo y Depdsitos en Bancos

El efectivo y depésitos en bancos se detallan a continuacion para propdsitos de conciliaciéon
con el estado de flujos de efectivo:

2020 2019

Efectivo 164,403 235,533
Depésitos de ahorro 1,834,735 1,498,995
Depésitos a la vista en bancos locales 648,207 1,138,565
Total bruto de efectivo y depdsitos en bancos 2,647,345 2,873,093
Menos: Depdsito pignorado 20,740 20,740
Efectivo y equivalentes de efectivo en el estado

de flujos de efectivo 2,626,605 2,852,353

El depdsito pignorado por B/.20,740 (2019: B/.20,740) corresponde a saldo en garantia de
operaciones de préstamos a colaboradores de la Compafiia, que mantienen con una institucion

bancaria local.
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Préstamos

La distribucion por actividad econdmica de la cartera de préstamos se resume a continuacion:

Microcrédito

Agropecuario

Pequefia y Mediana Empresa
Transporte

Total de préstamos

Menos:

Comisiones diferidas

Reserva para pérdida en préstamos
Total de préstamos a costo amortizado

020 019

17,463,874 17,077,139
7,974,692 8,125,201
675,634 684,643
867,648 712,893
26,981,848 26,599,876
1,009,104 1,215,530
1,872,459 1,604,143
24,100,285  23.780.203

La administracion de la compania considera adecuado el saldo de la reserva para perdidas en
préstamos, con base en la evaluacion de la cartera de préstamos realizada.

Mobiliario, Equipo y Mejoras
El mobiliario, equipo y mejoras se detallan a continuacion:

2020
Mejoras a la

Mobiliario Equipo propiedad Equipo

y enseres Coémputo arrendada Rodante Total
Costo:
Al inicio del afio 660,174 1,138,770 755,137 0 2,554,081
Adiciones 29,355 45,450 65,518 31,775 172,098
Ventas y descartes 0 0 (80,066) 0 (80,066)
Al final del afio 689,529 1,184,220 740,589 31,775 2,646,113
Depreciacion
acumulada:
Al inicio del afio 472,428 1,050,608 483,483 0 2,006,519
Gasto del afio 44,810 37,570 103,406 794 186,580
Ventas y descartes 0 0 (80,066) 0 (80,066)
Al final del afio 517,238 1,088,178 506,823 794 2,113,033
Saldo neto 172,291 96,042 233,766 30,981 533,080
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(8)

(9)

Mobiliario, Equipo y Mejoras, continuaciéon

38

2019
Mejoras a la
Mobiliario Equipo propiedad Equipo
y enseres Cémputo arrendada Rodante Total
Costo:
Al inicio del afio 621,088 1,101,447 608,420 45,448 2,376,403
Adiciones 39,086 37,323 152,924 0 229,333
Ventas y descartes 0 0 (6,207) (45,448) (51,655)
Al final del afio 660,174 1,138,770 755,137 0 2,554,081
Depreciaciéon acumulada:
Al inicio del afio 432,697 968,642 343,646 45,448 1,790,433
Gasto del afio 39,731 81,966 132,240 0 253,937
Ventas y descartes 0 0 (6,207) (45,448) (51,655)
Ajuste por Incendio 0 0 13,804 0 13,804
Al final del afio 472,428 1,050,608 483,483 0 2,006,519
Saldo neto 187,746 88,162 271,654 0 _ 547,562
Activo por Derecho en Uso
El movimiento de los activos por derecho de uso se detalla a continuacion:
2020 2019

Costo:

Al inicio del afo 1,130,461 687,599

Adiciones 133,480 442,862

Cancelaciones (488,944) 0

Al final del afio 774,997 1,130,461

Depreciaciéon acumulada:

Al inicio del afio 376,099 0

Cancelaciones (488,944) 0

Gasto del afio 411,368 376,099

Al final del afo 298,523 376,099

Saldo neto 476,474 754,362
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(10) Activos Intangibles

La Compania mantiene activos intangibles que corresponden a licencias de programas

tecnologicos y a core bancario, las cuales se detallan a continuacion:

Costo:

Al inicio del afo
Adiciones
Descartes

Al final del afio

Depreciacion acumulada:

Al inicio del ano
Gasto del ano
Descartes

Al final del afio
Saldo neto

Costo:

Al inicio del afo
Adiciones

Al final del afio

Depreciacién acumulada:

Al inicio del afo
Gasto del ano
Al final del afio
Saldo neto

(11) Otros Activos
Los otros activos se detallan a continuacion:

Activos adjudicados, neto de reserva de B/.9,506

(2019: B/.9,506)
Depésitos en garantia
Fondo de cesantia
Reclamo aseguradoras

Cuentas por cobrar, neta de reserva B/.24,328

(2019: B/.9,683)
Impuestos anticipados
Otros activos
Total
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2020
Licencias
Core de programas
Bancario tecnolégicos Total
1,255,336 102,808 1,358,144
0 53,902 53,902
0 (79,708) (79,708)
1,255,336 77,002 1,332,338
88,920 86,034 174,954
62,767 51,396 114,163
0 (79,707) (79,708)
151,687 57,723 209,409
1,103,649 19,279 1,122,929
019
Licencias
Core de programas
Bancario tecnolégicos Total
0 54,384 1,309,720
1,255,336 48,424 48,424
1,255,336 102,808 1,358,144
26,153 46,870 73,023
62,767 39,164 101,931
88,920 83,034 174,954
1,166,416 19,774 1,183,190
020 019
65,315 61,798
48,759 47 415
354,318 369,555
44 151 1,804
11,033 24,068
209,424 28,304
255,448 48,348
088,448 581,292




SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacion Microfinanzas BBVA)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(12) Financiamientos Recibidos
Los financiamientos recibidos se detallan a continuacion:
Tasa de Interés Ano de

Financiamientos Nominal anual

Lineas de crédito a corto plazo De 4.40% a 5.95% Dic. del 2021
Linea de crédito a largo plazo De 5.50% a 6.25% Dic. del 2022
Financiamiento a corto plazo De 5.95% a 7.00% Dic. del 2021

Financiamiento a largo plazo

Subtotal

Intereses por pagar

Menos: Comisiones

Total de Financiamientos a costo
amortizado

de 1% a 6.20% Mayo del 2035

Porcién corriente de financiamiento
Porcion largo plazo de financiamiento

vencimiento

020 2019
1,291,408 1,031,111
2,432,697 486,111
4,031,636 10,500,000

12,466,634 7,936,238
20,222,375 19,953,460
113,695 161,154
36,690 24,702
20,299,380 20,089,912
8,896,460 12,904,952
11,402,920 7,184,960

Al 31 de diciembre de 2020, la Compafia no mantiene préstamos de clientes comprometidos

como garantia de financiamientos recibidos.

Al 31 de diciembre de 2020, la Compania no ha tenido incumplimientos de principal, intereses
u otras clausulas contractuales con relacién a sus financiamientos recibidos.

El movimiento de los financiamientos recibidos se detalla a continuaciéon para propésito de

conciliacion con el estado de flujos de efectivo:

2020 2019
Saldos al inicio de afio 19,928,758 23,266,320
Producto de nuevos financiamientos recibidos 14,202,778 3,500,000
Pago de financiamientos recibidos (13,933,862) (6,868,135)
Comisiones pagadas (52,381) (625)
Amortizaciones de comisiones pagadas 40,392 31,198
Saldo al final del afio 20,185,685 19,928,758

Al 31 de diciembre de 2020, se obtuvieron financiamientos por B/.14,202,778 (2019:
B/.3,500,000), donde el 67.8% (2019: 63%) es tomado a través de deuda senior con fondos

internacionales.
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(13) Pasivo por Arrendamiento
El pasivo por arrendamiento se detalla a continuacion:

2020
Tasa de Valor en Flujos No
interés Vencimiento libros descontados
Contratos por arrendamientos - Inmuebles 4.69% 2024 501,739 510,373
2019
Tasa de Valor en Flujos No
interés Vencimiento libros descontados
Contratos por arrendamientos - Inmuebles 4.69% 2024 776,142 830,011

Durante el ano 2020, hubo adiciones de contratos de arrendamientos por B/.133,480
(2019: B/.442,862).

El siguiente es el detalle del vencimiento de los flujos de efectivo contractuales no descontados,
relacionados con el pasivo por arrendamiento:

2020 2019
De uno a dos anos 193,556 419,548
De dos a tres afios 171,787 154,896
De tres a cuatro afios 120,258 131,777
De cuatro a cinco anos 24772 99,018
Mas de cinco afos 0 24,772
Total pasivo de arrendamientos no descontados 510,373 830,011

A continuacion, se muestra el detalle reconocido en el estado resultados y en el flujo de efectivo
relacionado con los arrendamientos:

2020 2019
Intereses por arrendamientos por pagar 923 1,070
Intereses por arrendamientos pagados 27,75 38,076
Amortizacion del pasivo por arrendamiento 407,736 355,389

41




SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacion Microfinanzas BBVA)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(14) Otros Pasivos
Los otros pasivos se detallan a continuacion:

2020 2019
Vacaciones por pagar 179,494 251,777
Prima de antigliedad por pagar 225,061 245,577
Décimo tercer mes por pagar 15,001 10,600
Riesgo profesionales y seguros por pagar 77,507 81,561
Actividades proyecto “Whole-Fund” 400,000 200,000
Impuesto sobre la renta por pagar 0 93,793
Bono por resultado 70,825 85,000
Otros 213,292 171,843
Total 1,181,180 1,140,151

En noviembre de 2019, la compania firmo un acuerdo de cooperacion con Whole Planet
Foundation (WPF) Por un monto Total de B/.500,000 con el fin de poder apoyar la mision
institucional facilitando créditos de bajo monto a grupos y organizaciones conformadas
por mujeres que trabajan la tierra o comercializan productos en areas rurales a nivel
Nacional, para convertirlas en potenciales clientes y asi apoyar el crecimiento de sus
emprendimientos e impulsar la educacion financiera en estos grupos.

El objetivo de WPF es contribuir con la Compariia en sus objetivos estratégicos y de
desempeno social, reforzando la profundidad en los segmentos de mas bajos ingresos
mediante el incremento de la oferta crediticia a emprendedores de bajos ingresos.

En tal sentido Microserfin ha recibido adicionalmente, al 31 de diciembre de 2020 para la
ejecucion de este proyecto fondos por valor de B/.200,000 (2019 B/.200,000) que han
sido destinados exclusivamente para la ejecucién del proyecto. La culminacién y reintegro
de los fondos a WPF se realizara a los 3 afios de cumplirse cada desembolso; estimando
que el ultimo reintegro de fondos se realizara en el 2024.

Los compromisos mas relevantes a cumplir en este proyecto se detallan a continuacion:

- Los fondos otorgados deberian ser prestados a clientes cuyo préstamo fuese
hasta B/.500.00.

- Reportes trimestrales a WPF sobre el progreso del proyecto.

- Informe financiero anual de la utilizacién de los fondos.

- Informe financiero final de la utilizacion de los fondos.
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(15)

(16)

Capital en Acciones Comunes
El capital autorizado de la Compania esta compuesto por 4,000,000 (2017: 4,000,000) de
acciones comunes, sin valor nominal, cada una de las cuales tiene el derecho a un voto.

2020 2019
Cantidad de Cantidad de
Acciones Monto Acciones Monto
Acciones emitidas y en circulacion, sin
valor nominal:
Saldo al inicio y final del afio 2,500,000 5,783,696 2,500,000 5,783,696

El 22 de mayo de 2020, en reunién de la Junta Directiva de accionistas, se decidioé no realizar
el reparto de dividendos a favor del accionista, permaneciendo el 100% los recursos, debido a
la pandemia COVID-19, (2019: B/.402,784). Al 31 de diciembre de 2020, se mantiene una
reserva de capital por B/.1,271,687 (2019: B/.1,271,687).

Otras Comisiones
Las otras comisiones se detallan a continuacion:

2020 2019
Comisiones por tramites legales 355,070 881,380
Comisiones por mora 338,619 770,007
Comisiones por seguros 110,986 501,102
Otras comisiones 35,526 4,320
Total 840,201 2,156,809
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(17) Salarios y Otros Gastos de Personal y Otros Gastos
Los salarios y otros gastos de personal se detallan a continuacion:

2020 2019

Salarios y otros gastos de personal:

Salarios y otras remuneraciones 2,944,392 3,306,602
Prestaciones laborales 706,698 688,842
Gastos de representacion 95,375 69,024
Prima de produccion, bonificaciones y comisiones 254177 351,166
Viaticos 273,131 466,077
Otros gastos de personal 188,232 243,183
Total 4,462,005 5,124,894
Otros Gastos:

Alquileres 78,290 134,973
Publicidad y promocion 15,214 197,159
Honorarios y servicios profesionales 56,101 106,603
Reparaciones y mantenimiento 148,841 126,629
Electricidad y teléfono 376,342 392,576
Viaje y viaticos 34,457 74,166
Gastos notariales, finanzas, timbres e investigacion 133,537 222,213
Utiles de oficina 178,451 173,364
Servicios de seguridad y alarma 24,641 61,616
Impuestos varios 220,387 233,616
Otros gastos 430,931 399,228
Total 1,697,192 2,122,143

(18) Impuesto sobre la Renta
Las declaraciones del impuesto sobre la renta de la Compafia constituidas en la Republica de
Panama estan sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales hasta por los tres (3)
ultimos afos, inclusive el periodo terminado el 31 de diciembre de 2020, de acuerdo con
regulaciones fiscales vigentes.

De acuerdo con regulaciones fiscales vigentes, la Compania esta exento del pago del impuesto
sobre la renta de las ganancias provenientes de operaciones extranjeras, de los intereses
ganados sobre depdsitos a plazo en bancos locales, de titulos de deuda del gobierno de
Panama y de las inversiones en valores listados con la Superintendencia del Mercado de
Valores y negociados en la Bolsa de Valores de Panama, S. A.
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(18) Impuesto sobre la Renta, continuacién
El detalle del gasto de impuesto sobre la renta es el siguiente:

020 019
Impuesto sobre la renta estimado 130,504 388,259
Ajuste por impuesto de periodos anteriores (8,426) (2,893)
Impuesto sobre la renta diferido 101,020 28,616
Total de impuesto sobre la renta 223,098 413,982

De acuerdo, como establece el Articulo No.699 del Cédigo Fiscal, modificado por el Articulo
No.9 de la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010 con vigencia a partir del 1 de enero de 2010, el
impuesto sobre la renta para las personas juridicas de empresas financieras, deberan calcular
el impuesto sobre la renta de acuerdo la tarifa de un 25%.

Adicionalmente, como las personas juridicas cuyos ingresos gravables superen un millon
quinientos mil balboas (B/.1,500,000) anuales, pagaran el impuesto sobre la renta que resulta

mayor entre:

a. Larenta neta gravable calculada por el método establecido en este titulo, o

b. La renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables el cuatro punto

sesenta y siete por ciento (4.67%).

La conciliacién entre la utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta y la renta gravable

se detalla a continuacion:

2020 2019
Utilidad financiera antes de impuesto sobre la renta 282,344 1,349,275
Costos y gastos no deducibles incluyendo 464,825 369,066

diferencias temporarias, netos
Ingresos no gravables y exentos (225,154) (62,413)
Renta neta gravable 522,015 1,655,928
Impuesto sobre la renta método tradicional al 25% 130,504 413,982
La tasa efectiva del impuesto sobre la renta se detalla a continuacion:

2020 2019
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 282,344 1,349,275
Gasto de impuesto sobre la renta 223,098 413,982
Tasa efectiva del impuesto sobre la renta 79.02% 30.68%
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(18) Impuesto sobre la Renta, continuacién

Las partidas de impuesto diferido activo y pasivo por diferencias temporales se originan
principalmente de diferencias entre los tratamientos fiscales y los de contabilidad financiera
aplicados a ciertas partidas de los estados financieros, las cuales detallamos a continuacion:

2020 2019
Impuesto sobre la renta diferido — activo:
Reservas para pérdidas crediticias esperadas 483,955 401,036
Personal - Proyecto Bantotal (activo intangible) (103,230) 80,709
Total, de impuesto sobre la renta 380,725 481,745

Conciliacion del impuesto sobre la renta diferido activo es como sigue:

Reconocimiento

2020 Saldo inicial en resultados Saldo final
Reserva para pérdidas 401,036 82,919 483,955
Comisiones diferidas 0 (103,230) (103,230)
Salario de personal - Proyecto
Bantotal 80,709 (80,709) 0
481,745 (101,020) 380,725
Reconocimiento
2019 Saldo inicial en resultados Saldo final
Reserva para pérdidas 413,879 (12,843) 401,036
Comisiones diferidas 13,818 (13,818) 0
Salario de personal - Proyecto
Bantotal 82,664 (1,955) 80,709
510,361 (28,616) 481,745

(19)

La administracion hizo sus estimaciones de impuesto diferido utilizando las tasas impositivas
que se espera aplicar a las diferencias temporales cuando las mismas sean reversadas.

Con base a los resultados actuales y proyectados, la administracion considera que habra
ingresos gravables suficientes para absorber el impuesto diferido activo.

Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas
El estado de situacion financiera y el estado de resultados incluyen saldos y transacciones con
partes relacionadas, las cuales se desglosan a continuacion:

Directores y personal

gerencial

2020 201

Gastos
Salario del personal ejecutivo clave (corto plazo)

Dietas a directores

632,276
31.000 2

647,349
23,000
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(20) Valor Razonable de Instrumentos Financieros
Los valores razonables de activos y pasivos financieros que se negocian en mercados activos
se basan en precios cotizados en los mercados o cotizaciones de precios de negociantes. Para
todos los demas instrumentos financieros, la Compania determina los valores razonables
usando otras técnicas de valuacion.

Para los instrumentos financieros que no se negocian frecuentemente y que tienen poca
disponibilidad de informacion de precios, el valor razonable es menos objetivo, y su
determinacion requiere el uso de diversos grados de juicio que dependen de la liquidez, la
concentracion, la incertidumbre de factores del mercado, los supuestos en la determinacién de
precios y otros riesgos que afectan el instrumento especifico.

La Compariia mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquia que
reflejan la importancia de los datos de entrada utilizados al hacer las mediciones:

e Nivel 1: precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos idénticos
a los que la Compafiia puede acceder en la fecha de medicion.

e Nivel 2: datos de entrada distintos de precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que son
observables, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir,
determinados con base en precios). Esta categoria incluye los instrumentos valuados
utilizando precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares, precios
cotizados para instrumentos idénticos o similares en mercados que no son activos u otras
técnicas de valuaciéon donde los datos de entrada significativos son directa o indirectamente
observables en un mercado.

e Nivel 3: esta categoria contempla los instrumentos en los que las técnicas de valuacion
incluyen datos de entrada no observables, los cuales tienen un efecto significativo en la
valuacion del instrumento. Esta categoria incluye instrumentos que son valuados, basados
en precios cotizados para instrumentos similares donde los supuestos o ajustes
significativos no observables reflejan la diferencia entre los instrumentos.

Otras técnicas de valuacion incluyen valor presente neto, modelos de flujos descontados,
comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado
observables, y otros modelos de valuacién. Los supuestos y datos de entrada utilizados en las
técnicas de valuacioén incluyen tasas de referencia libres de riesgo, margenes crediticios y otras
premisas utilizadas en estimar las tasas de descuento.
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(20) Valor Razonable de Instrumentos Financieros, continuacién
El valor razonable y el valor en libros de los activos y pasivos financieros se detallan a

continuacion:

Activos:
Préstamos a costo amortizado

Pasivos:
Financiamientos recibidos a costo
amortizado

Pasivo por arrendamiento

2020 2019

Valor Valor Valor Valor
en libros razonable en libros razonable
24,100,285 23,555,024 23,780,203 24,618,575
24,100,285 23,555,024 23,780,203 24,618,575
20,299,380 19,516,184 20,089,912 19,357,987

501,739 479,561 776,142 782,512
20,801,119 19,995,745 20,866,054 20,140,499

La tabla a continuacion analiza los valores razonables de los instrumentos financieros no
medidos a valor razonable. Estos instrumentos son clasificados en los distintos niveles de
jerarquia de valor razonable basados en los datos de entrada y técnicas de valoracion

utilizados.

Activos Financieros:

Préstamos

Pasivos financieros:

Financiamientos recibidos
Pasivo por arrendamiento

Activos Financieros:

Préstamos

Pasivos financieros:

Financiamientos recibidos
Pasivos por arrendamiento

020
Total Nivel 3
23,555,024 23,555,024
19,516,184 19,516,184
479,561 479,561
19,995,745 19,995,745
2019
Total Nivel 3
24,618,575 24,618,575
19,357,987 19,357,987
782,512 782,512
20,140,499 20,140,499

La tabla a continuacién describe las técnicas de valoracion y los datos de entrada utilizados
en los activos y pasivos financieros no medidos a valor razonable clasificados en la jerarquia
de valor razonable dentro del Nivel 3:

Instrumento Financiero

Técnica de Valoracién y Datos de Entradas Utilizados

Préstamos

Financiamientos recibidos

El valor razonable para los préstamos representa la cantidad descontada
de los flujos de efectivo futuros estimados a recibir. Los flujos de efectivos
provistos se descuentan a las tasas actuales de mercado para determinar
su valor razonable.

Flujos de efectivo descontados usando las tasas de interés actuales de

mercado para financiamiento de nuevas captaciones con vencimiento
remanente similar.
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(21) Principales Leyes y Regulaciones Aplicables

(a)

Ley Financiera

Las operaciones realizadas por las empresas financieras se encuentran reguladas por la
Ley No.42 de 23 de julio de 2001, "Por la cual se reglamentan las operaciones de las
empresas financieras", y la Ley No.33 de 26 de junio de 2002 que modifica y adiciona
articulos a la Ley No.42 de 2001. En adicion, las operaciones de la Companfia estan
reguladas por la Ley No.130 del 31 de diciembre de 2013, que establece el marco
normativo prudencial para las instituciones de microfinanzas y modifica disposiciones de
la Ley No.10 de 2002, que establece normas con relacion al sistema de microfinanzas.
Esta Ley regula las operaciones de instituciones de crédito que no estan a requisitos
prudenciales y contables.

Cumplimiento del Ente Regulador

Conforme a lo dispuesto por el Articulo No.34 de la Ley No.130, el estado financiero que
deben presentar las empresas financieras, dentro de los cuatro (4) meses siguientes al
cierre de su afo fiscal, deben ser debidamente auditados por Contadores Publicos
Autorizados y confeccionados de acuerdo con las normas de contabilidad adoptadas por
la Comision de Normas de Contabilidad Financiera de Panama, debidamente
oficializadas por la Junta Técnica de Contabilidad.

Indice de liquidez

La Compania mitiga el riesgo de liquidez y financiacién a través de analisis y seguimiento
de indicadores que permiten el cumplimiento de compromisos de pago en el tiempo y
forma previstos o que, para atenderlos tengan que recurrir a la obtencion de deuda. Los
analisis de flujo de caja, calce de activos y pasivos a través de bandas de tiempo,
seguimientos de covenants permiten tomar decisiones de manera oportuna.

Reservas regulatorias

Segun el Articulo No.10 de la Ley No.130 del 31 de diciembre de 2013, las instituciones
de créditos deberan efectuar la calificacion de su cartera de microcrédito y realizar las
correspondientes provisiones de acuerdo con el cuadro siguiente:

Categoria Morosidad Provision
A. Normal Hasta 29 dias 1%
B. Mencion especial De 30 a 45 dias 10%
C. Subnormal De 46 a 60 dias 20%
D. Dudoso De 61 a 90 dias 50%
E. Irrecuperable Mas de 90 dias 100%

La Ley No.130 permite a las instituciones de crédito reguladas el establecimiento de
provisiones genéricas voluntarias.

Adicionalmente, segun lo establecido en el art.11 de la Ley No. 130 las operaciones
reestructuradas mantienen la calificacion que tenian al momento de la reestructuracion,
clasificandose como minimo en la categoria de "Mencion Especial". Esta calificacion se
podra ir mejorando en la medida que el cliente mantenga un buen comportamiento de
pago durante los proximos seis meses a la realizacion de la reestructuracion.
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(21) Principales Leyes y Regulaciones Aplicables, continuacién
El cuadro a continuacion resume la clasificacion de la cartera de préstamos y provision:

2020 2019

Cartera bruta Provision Cartera bruta Provisién
Al dia 21,569,841 215,700 21,766,797 227,777
Normal 1,323,753 13,240 2.913,922 19,031
Mencién especial 104,916 10,492 212,542 21,254
Subnormal 403,163 21,492 210,069 42,014
Dudoso 110,137 55,068 211,218 105,610
Irrecuperable 108,651 403,163 705,362 705,362
Total 23,620,461 719,155 26,019,910 1,121,048
Reserva NIIF 1,872,459 1,604,143
Reserva adicional bajo NIIF 1,153,304 483,095

(22) Medidas adoptadas por la pandemia COVID-19

Con la llegada de la Pandemia a Panama, Microserfin la entidad de la Fundacién Microfinanzas
BBVA puso en marcha un plan de acompanamiento con medidas extraordinarias, con la mirada
puesta en mantenerse cerca de los microempresarios que atiende y entregarles soluciones
para enfrentar la situacion sin precedentes que vivimos.

Durante los primeros meses de la Pandemia, el reto se encontr6 en llegar a los
microempresarios por la distancia y por las diferentes restricciones de movilizacion a lo largo y
ancho del pais. Debido a esto, se establecié como punto de partida utilizar todos los canales
de comunicacion posibles para seguir de cerca a nuestros microempresarios, esto lo logramos
utilizando el sistema de mensajes SMS, mensajes via WhatsApp, llamadas telefénicas e
incluso con el envio de mensajes a través de las emisoras radiales para llegar a aquellas
comunidades rurales que atendemos vias remotas.

La entidad consciente de la afectacion de la capacidad de pago de sus clientes, producto de la
implementacién de medidas de aislamiento, restriccion a la movilidad y cierre de actividades
no esenciales decretadas por el Gobierno Nacional con el fin de contrarrestar la propagacion
del virus COVID-19 se adoptaron algunas medidas enfocadas en brindar alternativas de
normalizacioén a los clientes afectados:

Condonacion de Cargos de Mora e Interés de Mora

Para los clientes que mantenian fuentes de ingreso para atender sus obligaciones financieras,
pero que por las medidas de aislamiento o restricciones de movilidad no podian realizar sus
pagos en la fecha oportuna, se les ofrecid la oportunidad de realizar el pago del valor de la
cuota y condonar los recargos generados por los dias de atraso. Esta medida permitié fomentar
en nuestros clientes la voluntad de pago y apoyar los esfuerzos de la entidad para incrementar
el nivel de recaudo. Desde marzo hasta diciembre 2020, no se efectuaron cargos de mora e
intereses de mora.
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(22) Medidas adoptadas por la pandemia COVID-19, continuacién

Periodo de Gracia

Para aquellos clientes que mantenian cerrados sus negocios 0 que su capacidad de pago se
habia visto altamente afectada, se otorgaron periodos de gracia hasta por 90 dias prorrogables
hasta el mes de enero 2021. El Periodo de gracia podia ser solicitado a través de un formulario
digital que incluia una declaracion jurada de la afectacion que tenia por el Covid-19 y la
aceptacién del cambio en las condiciones inicialmente pactadas en su plan de pagos,
permitiendo a los clientes realizar un tramite agil y rapido en medio de las medidas de
restriccion de la movilidad.

Para la efectiva aplicacion de esta medida a los clientes afectados por la Pandemia, el
departamento de procesos de la entidad clasificé la informacion por el tipo de cuota del
préstamo y se realizaron multiples pruebas, que una vez correctas, permitieron la
implementacién de la soluciéon de periodo de gracia para esos clientes en el ambiente
productivo. Con el pasar de los meses, el area de Tecnologia y Data se encargd de la
actualizacién de la programacion a fin de ajustarse mas a las necesidades de los clientes, asi
como la adecuacion de reportes regulatorios a la nueva realidad.

Productos de Alivio Financiero

Una vez aplicados los periodos de gracia y llegado el momento de reactivar los pagos, se les
ofrecié a los clientes a través del producto de Alivio Financiero la posibilidad de cancelar la
operacion normalizada y generar una nueva operacion de acuerdo con su capacidad de pago
actual, permitiendo ajustar el valor de la cuota, plazo y tasa de interés. Adicionalmente, este
producto ofrece la ventaja al cliente de amortizar los intereses generados en el periodo de
gracia durante toda la vigencia del crédito, creando el concepto de “otros gastos” como un
concepto adicional dentro del valor de la cuota acordada.

Dichas medidas de cara a clientes se implementaron pensando en la necesidad de cada uno
de los microempresarios y para comprender su realidad, la Red Comercial de Microserfin
realizé dos encuestas al 100% de los clientes sobre la afectacion en ventas, cuyos resultados
permitieron conocer la problematica real y las medidas que se tomarian a futuro para garantizar
una atencion oportuna a los clientes de manera diferencial.

La entidad panamefia en su firme compromiso de inclusion financiera fue una de las pocas
instituciones de Microfinanzas que reactivd tempranamente en junio la colocacion de nuevos
créditos a clientes estableciendo un marco de actuacion especial que definia criterios
especificos frente a la colocacion de clientes. Con esta accion Microserfin contribuyé no
solamente a la reactivacion de la microempresa sino también en la facilitacién de recursos y
herramientas para enfrentar los problemas de liquidez ocasionados por la pandemia.

Sostenibilidad financiera

El alto grado de sostenibilidad de la entidad permitié aplicar con éxito cada una de las medidas
presentadas anteriormente. Desde marzo 2020, el area financiera de Microserfin trabajé en
escenarios financieros sobre los cuales desarrollé un plan de sostenibilidad encaminado a
atender varios frentes de trabajo descritos a continuacion por su prioridad en el desarrollo del
plan:
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Liquidez
Tradicionalmente Microserfin ejecuta sus planes de liquidez en funcién de la proyeccién del
flujo de caja, adicionalmente se definieron unas lineas de acceso a liquidez o programa de
acceso a liquidez implementado desde el afio 2017 de la siguiente forma:

e Primera Linea: Liquidez disponible en caja y bovedas, siempre ronda un minimo del 8%
sobre el fondeo y del 10% sobre la cartera bruta y desde la 6ptica del flujo de caja se debe
garantizar la liquidez suficiente para cubrir los compromisos financieros en un plazo de 45 a
60 dias.

e Segunda Linea: Estructuracion de un plan de liquidez contingente de corto plazo y de acceso
inmediato con la banca local en el que al cierre del mes de febrero permitié acceder a casi
5 millones de dolares de una forma rapida.

e Tercera Linea: La proyeccion y actualizacion continua del flujo de caja mensual y anual
permitié anticipar la renovacion, cancelacion y acceso a recursos de diversos fondos
internacionales con suficiente tiempo.

La activacion oportuna de este plan de liquidez facilité el cumplir sin contratiempos con los
compromisos de mas de $12 millones de deuda con entidades locales e internacionales, lograr
cubrir las necesidades operativas y no afectar la continuidad del negocio, no habiéndose
presentado a la fecha, impactos negativos en la liquidez del a organizacion.

Eficiencia Administrativa

La entidad ejecutd un plan de ajuste y contraccion del gasto acorde con la realidad econémica
y las estimaciones de impacto en los ingresos financieros por cuenta de los efectos directos e
indirectos de la pandemia en los microempresarios. Al cierre del 2020 se logré reducir en un
15.4% el volumen de gastos administrativos frente a lo reportado en diciembre de 2019.

Costo Financiero

La ejecucion de la estrategia de diversificacion de fondeo entre fondos locales, internacionales
y entidades multilaterales junto con la gestidn rigurosa del flujo de caja de la entidad permitié
reducir el costo financiero en el 2020 en 15Pbs frente a los resultados del 2019.

Talento Humano

Microserfin ademas de poner empefio en el bienestar de los clientes que atiende también puso
especial atencion en el bienestar de sus colaboradores es por ello por o que se aplicaron
medidas como el teletrabajo, retorno gradual a la empresa (flexibilidad de jornada) y reduccion
del pasivo vacacional. Se llegd a tener 147 colaboradores en formato teletrabajo, 241
colaboradores salieron de vacaciones, equivalente a 32,5 dias p. p.

Cabe destacar que los equipos de trabajo se adaptaron de forma rapida a las nuevas
metodologias en especial el teletrabajo, modelo que antes no se habia implementado y que fue
posible gracias a la incorporacion de escritorios virtuales, los cuales se convirtieron en un aliado
de indudable valor para mas del 90% de los colaboradores, reduciendo asi el traslado en
transporte publico en horas pico.
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Otro método de conexién implementado fueron las VPN por donde los colaboradores tuvieron
la posibilidad desde casa con su propio dispositivo acceder por un canal seguro a la red de
Microserfin teniendo los siguientes beneficios:

e VPN individuales que garantizaron mayor seguridad al conectarse a la red.
e Doble autenticacién al entrar a la VPN.
e Enlace dedicado de red.

En linea con los protocolos, la entidad se ha encargado de dotar a todo su equipo con los
materiales de higiene y prevencion necesarios para las oficinas o salidas a campo. Desde el
area de Talento Humano se les brinda seguimiento a los colaboradores a fin de identificar si se
encuentran bien de salud semana a semana o han tenido contacto estrecho con algun caso
probable de COVID-19.

Cabe destacar que, para la correcta aplicacion de las medidas de prevencion, se capacito a los
27 Gerentes de Oficina de la Red Comercial referente a los protocolos y a 2 colaboradores en
Salud y Seguridad Ocupacional. Ademas, con el objetivo de atender las necesidades de
bienestar de todo Microserfin se procedid con la creacion de LAC (linea de atencion al
colaborador), donde todos pueden realizar cualquier consulta laboral o de bienestar, incluyendo
temas relacionados con COVID.

Como resultado de la estrategia de prevencion y la buena implementacion de las medidas por
parte de la fuerza de trabajo de Microserfin, al cierre del 2020 solo un total de 35 colaboradores
resultaron positivos por COVID-19.

La Pandemia para Microserfin representé una oportunidad para fortalecer su gestion externa e
interna de la entidad, durante este periodo la entidad reafirmé su compromiso con sus
colaboradores y con los mas de 14 mil clientes a los que acompafa, asesora y ofrece
soluciones pensadas en sus necesidades con el propodsito de mantener la mision que persigue
“Mejorar su calidad de vida y la de sus familias” aun en medio de la dificultad y por supuesto
ayudar a esos microempresarios en la medida de lo posible a evitar que los efectos de la
pandemia hagan retroceder lo logrado en materia de desarrollo social y econémico.
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva
Soluciones de Microfinanzas, S. A.

Informe sobre la auditoria de los estados financieros

Opinioén

Hemos auditado los estados financieros de Soluciones de Microfinanzas, S. A. (“la Compania”), que
comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2021, los estados de resultados,
cambios en el patrimonio, y flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y notas, que
comprenden un resumen de las politicas contables significativas y otra informacién explicativa.

En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacion financiera de la Compafia, al 31 de diciembre de 2021, y su
desempeno financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de conformidad con
las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Base de la Opinion

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
seccion Responsabilidades del Auditor en Relacion con la Auditoria de los Estados Financieros de
nuestro informe. Somos independientes de la Compaifiia, de conformidad con el Cédigo de Etica
para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para
Contadores (Cédigo de Etica del IESBA) junto con los requerimientos de ética que son relevantes a
nuestra auditoria de los estados financieros en la Republica de Panama y hemos cumplido las demas
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el Cédigo de Etica del
IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada
para ofrecer una base para nuestra opinion.

Responsabilidades de la Administracion y de los Encargados del Gobierno Corporativo en relacion
con los Estados Financieros

La administracion es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros de conformidad con las NIIF, y del control interno que la administracion determine que es
necesario para permitir la preparacion de estados financieros que estén libres de errores de
importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

© 2022 KPMG, una sociedad civil panamefia y firma miembro de la organizacion mundial de KPMG de firmas miembros independientes afiliadas a KPMG
International Limited, una compaiia privada inglesa limitada por garantia. Todos los derechos reservados.



En la preparacion de los estados financieros, la administracion es responsable de evaluar la
capacidad de la Compafia para continuar como un negocio en marcha, revelando, segun
corresponda, los asuntos relacionados con la condicion de negocio en marcha y utilizando la base
de contabilidad de negocio en marcha, a menos que la administracion tenga la intencién de liquidar
la Compainiia o cesar sus operaciones, o bien no haya otra alternativa realista, mas que ésta.

Los encargados del gobierno corporativo son responsables de la supervision del proceso de
informacion financiera de la Compaiia.

Responsabilidades del Auditor en Relacion con la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros en su
conjunto estan libres de errores de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error, y emitir un
informe de auditoria que contenga nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de
seguridad, pero no garantiza que una auditoria efectuada de conformidad con las NIA siempre
detectara un error de importancia relativa cuando este exista. Los errores pueden deberse a fraude
o error y se consideran de importancia relativa si, individualmente o de forma agregada, puede
preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman
basandose en estos estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

¢ |dentificamos y evaluamos los riesgos de error de importancia relativa en los estados
financieros, debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria que sea suficiente y
apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar un error
de importancia relativa debido a fraude es mas elevado que en el caso de un error de
importancia relativa debido a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o la evasion del control
interno.

¢ Obtenemos entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el
propésito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la Compania.

e Evaluamos lo apropiado de las politicas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por la administracion.

e Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacion, por la administracién, de la base de
contabilidad de negocio en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre de importancia relativa relacionada con
eventos o condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la
Compania para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una
incertidumbre de importancia relativa, se requiere que llamemos la atencion en nuestro
informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en los estados financieros
o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que modifiquemos nuestra opinion. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditoria. Sin embargo, eventos o condiciones futuras pueden causar que la Compafiia
deje de ser un negocio en marcha.




e Evaluamos la presentacién 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 presentacion razonable.

Nos comunicamos con los encargados del gobierno corporativo en relacién con, entre otros asuntos,
el alcance y la oportunidad de ejecucion planificados de la auditoria y los hallazgos significativos de
la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa del control interno que identifiquemos
durante la auditoria.

Otros requerimientos legales de informacién

En cumplimiento con la Ley 280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesion del contador
publico autorizado en la Republica de Panama, declaramos lo siguiente:

¢ Que la direccion, ejecucion y supervision de este trabajo de auditoria se ha realizado
fisicamente en territorio panamefio.

e El socio encargado de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores
independientes es Juan Carlos Castillo S.

» Elequipo de trabajo que ha participado en la auditoria a la que se refiere este informe,
esta conformado por Juan Carlos Castillo S, Socio de Auditoria; Nicole Ramsauer,
Socia de Tecnologia; Aracelys Prescott, Gerente de Auditoria; Angelo Welch, Gerente
de Tecnologia; Jony Afu, Director de Impuesto; Jorge Esquivel, Supervisor Senior de
Impuestos y Luciano Hernandez, Supervisor Senior de Auditoria.

ARG

Panama, Republica de Panama
14 de abril de 2022

C.P.A. 3592




SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacién Microfinanzas BBVA)
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Situacion Financiera

31 de diciembre de 2021

(Cifras en Balboas)

Activos Nota

Efectivo 6
Depésitos en bancos:
A la vista y de ahorros locales
Reserva para pérdidas crediticias esperadas
en depdsitos en bancos
Total de depdsitos en bancos
Total de efectivo y depodsitos en bancos

Préstamos a costo amortizado, neto 4,7
Mobiliario, equipo y mejoras, neto 8

Activos por derecho de uso 9

Otros cargos acumulados por cobrar

Activos intangibles 10
Impuesto sobre la renta diferido 18
Otros activos 11

Total de activos

2021 2020
518,533 164,403
4,040,608 2,482,942
(29,123) (29,646)
4,011,485 2,453,296
4,530,018 2,617,699
27,207,747 24,100,285
608,712 533,080
1,429,163 476,474
3,663 7,149
1,363,386 1,122,929
570,424 380,725
999,075 988,448
36,712,188 30,226,789

El estado de situacion financiera debe ser leido en conjunto con las notas que

forman parte integral de los estados financieros.




Pasivos y Patrimonio

Pasivos:

Financiamientos recibidos a costo amortizado
Arrendamiento financiero

Otros pasivos

Total de pasivos

Patrimonio:

Capital en acciones comunes
Reserva de capital

Utilidades no distribuidas
Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Nota

12
13
14

15
15

2021 2020
24,561,127 20,299,380
1,527,136 501,739
1,770,641 1,181,180
27,858,904 21,982,299
5,783,696 5,783,696
1,271,687 1,271,687
1,797,901 1,189,107
8,853,284 8,244,490
36,712,188 30,226,789




SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S. A.

(Entidad 100% subsidiaria de Fundacion Microfinanzas BBVA)

(Panama, Republica de Panama)
Estado de Resultados
Por el aino terminado el 31 de diciembre 2021

(Cifras en Balboas)

Ingresos por intereses y comisiones:
Intereses por:
Préstamos
Depdsitos en bancos
Total de ingresos por intereses y comisiones

Gastos por intereses:
Financiamientos recibidos
Arrendamiento financiero

Total de gastos por intereses

Ingreso neto por intereses y comisiones

Provisién para pérdidas préstamos

(Reversion) provisién para pérdidas en depdsitos en bancos

(Reversidn) provision para pérdidas en cuentas por cobrar

Ingreso neto por intereses y comisiones después de
provisiones

Otros Ingresos:
Otras comisiones
Otros ingresos

Total de otros ingresos

Gastos de operaciones:
Salarios y otros gastos de personal
Depreciacion
Amortizacion de activos intangibles
Otros gastos

Total de gastos de operaciones

Utilidad antes del impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta, neto
Utilidad neta

N

16

17
8,9

10

17

18

El estado de resultados debe ser leido en conjunto con las notas que

forman parte integral de los estados financieros.

2021 2020

10,719,978 8,985,931
42,199 13,521
10,762,177 8,999,452
1,407,350 1,295,815
69,289 27,757
1,476,639 1,323,572
9,285,538 7,675,880
1,812,912 1,415,610
(523) 8,233
(12,142) 20,892
7,485,291 6,231,145
1,675,111 840,201
201,142 82,306
1,876,253 922,507
5,105,773 4,462,005
653,556 597,948
163,536 114,163
2,515,062 1,697,192
8,437,927 6,871,308
923,617 282,344
(314,823) (223,098)
608,794 59,246




SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S. A.

(Entidad 100% subsidiaria de Fundacion Microfinanzas BBVA)
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Cambios en el Patrimonio

Por el ano terminado el 31 de diciembre 2021

(Cifras en Balboas)

Utilidades
Acciones Reserva no
Nota comunes de capital distribuidas Total
Saldo al 1 de enero de 2020 5,783,696 1,271,687 1,129,861 8,185,244
Utilidad neta - 2020 0 0 59,246 59,246
Saldo al 31 de diciembre de 2020 5,783,696 1,271,687 1,189,107 8,244,490
Utilidad neta - 2021 0 0 608,794 608,794
Saldo al 31 de diciembre de 2021 5,783,696 1,271,687 1,797,901 8,853,284

El estado de cambios en el patrimonio debe ser leido en conjunto con las notas que

forman parte integral de los estados financieros.




SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacién Microfinanzas BBVA)
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2021

(Cifras en balboas)

Actividades de operacion:
Utilidad neta
Ajustes para conciliar la utilidad neta y el efectivo de las
actividades de operacion:
Provisién para pérdidas en préstamos
(Reversion) provision para pérdidas en depdsitos en bancos
(Reversion) provision para pérdidas en cuentas por cobrar
Depreciacion
Amortizacion de activos intangibles
Impuesto sobre la renta
Ganancia en venta de activo fijo
Ganancia en venta de bienes adjudicados
Gasto de prima de antigtiedad
Ingresos neto por intereses y comisiones

Cambios en activos y pasivos operativos:
Préstamos
Otros activos
Otros pasivos

Efectivo generado de operaciones:
Intereses y otros cargos recibidos
Intereses pagados
Impuesto sobre la renta pagado
Flujos de efectivo de las actividades de operacion

Actividades de inversion:
Compra de mobiliario, equipo y mejoras
Venta de mobiliario y equipos
Compra de activos intangibles
Flujos de efectivo de las actividades de inversion

Actividades de financiamiento:
Financiamientos recibidos
Abonos de capital sobre financiamiento
Pagos por arrendamiento pasivo
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

Aumento (disminucién) neta en efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afo

El estado de flujos de efectivo debe ser leido en conjunto con las notas que

forman parte integral de los estados financieros.

Nota

8,9
10
18

10

12
12
13

2021 2020

608,794 59,246
1,812,912 1,415,610
(523) 8,233
(12,142) 20,892
653,556 597,048
163,536 114,163
314,823 223,008
0 (8,879)
0 (24,621)

66,957 59,809
(9,285,538) (7,675,880)
(7,124,811) 1,048,130
(367,628) (259,622)
522,504 (18,780)
12,970,100 6,219,896
(1,434,705) (1,383,167)
(135,379) (265,883)
(1,247 544) 130,193
(281,702) (172,098)

0 8,879
(403,993) (53,902)
(685,695) (217,121)
14,800,000 14,202,778
(10,576,108)  (13,933,862)
(378,857) (407,736)
3,845,035 (138,820)
1,911,796 (225,748)
2,626,605 2,852,353
4,538,401 2,626,605




SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacion Microfinanzas BBVA)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2021

(Cifras en Balboas)

(1)

(2)

Informacién General

Soluciones de Microfinanzas, S.A., (MICROSERFIN), (en adelante, “la Compafiia”) es una
sociedad organizada segun las leyes de la Republica de Panama, mediante escritura publica
No. 10,265 de 16 de septiembre de 1996, al amparo de Resolucion No. 090/96 emitida el 4 de
junio de 1996 y Licencia Comercial Tipo B No. 1998-963 otorgada por la Direccion de Empresas
Financieras, Ministerio de Comercio e Industrias de Panama (MICI), (en adelante “La Direccion
o el MICI”) emitida el 19 de febrero de 1998, la cual le permite efectuar negocios de financiera
en general en Panama. A su vez, "la Compania" se identifica con el aviso de operaciones No.
39955-13-277615-2007-7009.

La Compafdia inicié6 operaciones en el ano 1998 con el nombre de Corporacién Crediticia
Fundes, S.A. y posteriormente, mediante escritura publica No. 8,665 de fecha 27 de abril de
2011 y Aviso de Operaciones No. 39955-13-277615-2007-7009, el Registro Publico de Panama
y la Direccién de Empresas Financieras autorizan el cambio de nombre a Soluciones de
Microfinanzas, S.A. (MICROSERFIN)

La Compania es controlada por Fundacion BBVA para la Microfinanzas (la “Companiia
Controladora”), con Numero de Identificacion Fiscal (“NIF”) G85088870 con domicilio en el
Reino de Espana.

La oficina principal de la Compafia esta localizada en Avenida Aquilino De la Guardia,
Interseccion en Calle 48 Este, Edificio Scotiabank, 2do Piso, Marbella, Ciudad de Panama,
Republica de Panama.

Base de Preparaciéon

(a) Declaracion de Cumplimiento
Los estados financieros de la Compafia han sido preparados de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Estos estados financieros fueron autorizados por la administracién de la Compafia para
su emision el 12 de abril de 2022.

(b) Base de Medicion
Estos estados financieros han sido preparados sobre la base de costo historico o costo
amortizado.

Inicialmente la Compainiia reconoce los préstamos y las partidas por cobrar y los depdsitos
en la fecha en que se originan. Todos los otros activos financieros, se reconocen
inicialmente a la fecha de la transaccion en la que la Compania se compromete a comprar
o vender un instrumento.

(c) Moneda Funcional y de Presentacion
Los estados financieros presentan cifras en balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Republica 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 vy,
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SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacion Microfinanzas BBVA)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(2)

()

Base de Preparacion, continuacion

en su lugar, el délar (US$) de los Estados Unidos de América es utilizado como moneda
de curso legal, la cual se considera como la moneda funcional de la Compafiia.

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas
Las politicas de contabilidad detalladas a continuacion han sido aplicadas consistentemente
por la Compainiia a todos los periodos presentados en estos estados financieros.

(a)

(b)

(c)

Medicién a Valor Razonable

El valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado al
transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado principal
en la fecha de medicidén, o en su ausencia, en el mercado mas ventajoso al cual la
Compainia tenga acceso en el momento.

Cuando es aplicable, la Compania mide el valor razonable de un instrumento utilizando
un precio cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un mercado es
considerado como activo, si las transacciones de estos activos o pasivos tienen lugar con
frecuencia y volumen suficiente para proporcionar informacion para fijar precios sobre
una base continua.

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, la Compania utiliza técnicas
de valuacién que maximizan el uso de datos de entrada observables relevantes vy
minimizan el uso de datos de entrada no observables. La técnica de valuacién escogida
incorpora todos los factores que los participantes del mercado tendrian en cuenta al fijar
el precio de una transaccion.

La mejor evidencia de valor razonable es un precio de mercado cotizado en un mercado
activo. En el caso de que el mercado de un instrumento financiero no se considere activo,
se usa una técnica de valuacion. La decision de si un mercado esta activo puede incluir,
pero no se limita a, la consideracion de factores tales como la magnitud y frecuencia de
la actividad comercial, la disponibilidad de los precios y la magnitud de las ofertas y
ventas. En los mercados que no sean activos, la garantia de obtener que el precio de la
transaccién proporcione evidencia del valor razonable o de determinar los ajustes a los
precios de transaccion que son necesarios para medir el valor razonable del instrumento,
requiere un trabajo adicional durante el proceso de valuacion.

La Compafia reconoce las transferencias entre niveles de la jerarquia del valor razonable
al final del periodo durante el cual ocurrié el cambio.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

Para propésitos del estado de flujos de efectivo, los equivalentes de efectivo incluyen
depdsitos a la vista y depdsitos a plazo en bancos con vencimientos originales de tres
meses 0 menos.

Activos Financieros

La NIIF 9 incluye tres categorias de clasificacion principales para los activos financieros:
medidos al costo amortizado, a valor razonable con cambios en otra utilidad integral
(VRCOUI), y a valor razonable con cambios en resultados (VRCR).
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SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacion Microfinanzas BBVA)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

IR

ii.

Activos financieros a valor razonable con cambios en ofros resultados integrales
(VRCOUI)

Estos valores se componen de instrumentos de deuda no clasificados como valores a
VRCR o valores a costo amortizado. Estos instrumentos de deuda se miden al valor
razonable con cambio en otras utilidades integrales (VRCOUI) si se cumplen las dos
condiciones siguientes:

e EIl activo financiero se mantiene de acuerdo con un modelo de negocio cuyo
objetivo se logra mediante el cobro de flujos de efectivo contractuales y la venta de
activos financieros; vy,

e Las condiciones contractuales de los activos financieros dan lugar en fechas
especificadas a los flujos de efectivo que son Unicamente pagos de principal e
intereses sobre el principal pendiente.

Las ganancias y pérdidas no realizadas se reportan como incrementos netos o
disminuciones en otras utilidades integrales ("OUI") en el estado de cambios en el
patrimonio de los accionistas neto hasta que se realicen. Las ganancias y pérdidas
realizadas por la venta de valores que se incluyen en la ganancia neta en la venta de
valores se determinan usando el método de identificacién especifico. Para un
instrumento de patrimonio designado como medido a VRCOQUI, la ganancia o pérdida
acumulada previamente reconocida en otros resultados integrales no se reclasifica
posteriormente a ganancias y pérdidas, pero se puede transferir dentro del patrimonio.

Activos financieros a costo amortizado

Los activos financieros a costo amortizado representan depdsitos colocados en
bancos, préstamos y cuentas por cobrar cuyo objetivo es mantenerlos con el fin de
obtener los flujos de efectivo contractuales durante la vida del instrumento. Estos
instrumentos financieros se miden a costo amortizado si se cumplen las dos
condiciones siguientes:

e El activo financiero se mantiene dentro del modelo de negocio cuyo objetivo
es mantener los activos financieros para obtener los flujos de efectivo
contractuales, y

e Las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en las fechas
especificadas, a flujos de efectivo que son Uunicamente pagos del principal e
intereses sobre el importe del principal pendiente.

Medicion inicial de los instrumentos financieros

La Compania clasifica sus activos financieros segun se midan luego de ser evaluados
sobre la base del modelo de negocio de la Compania para la gestion de los activos
financieros y las caracteristicas de flujo de efectivo contractuales de los activos
financieros a su costo amortizado, a valor razonable con cambios en otras utilidades
integrales (VRCOUI) o al valor razonable con cambio en el resultado (VRCR).
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SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacion Microfinanzas BBVA)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

La Compainia clasifica todos los pasivos financieros como medidos posteriormente a
costo amortizado.

Evaluacioén del modelo de negocio

La Compafiia realiza una evaluacion del objetivo del modelo de negocio en el que el
instrumento financiero se mantiene a nivel de cartera, ya que refleja la forma en que se
administra el negocio y se proporciona informacion a la administracion como a
continuacioén se define:

e Las politicas y objetivos de la Compania para la cartera y el desempeno de las
politicas en la practica. Estas politicas van alineadas a la estrategia de la
administracion, la cual se enfoca en obtener ingresos por intereses contractuales,
mantener un perfil de tasa de interés particular, adecuar la duracion de los activos
financieros a la duracién de los pasivos que financian esos activos o realizar flujos
de efectivo a través de la venta de los activos;

e Los riesgos que afectan al rendimiento del modelo de negocio y la gestién de
dichos riesgos;

e La evaluacion del desempefno de la cartera y la informacion suministrada a la
administracion de la Compainia;

e La frecuencia, el volumen y el momento de las ventas en periodos pasados, la
razon de las ventas y sus expectativas sobre la futura actividad de ventas.

Evaluacion de si los flujos de efectivo contractuales son solo pagos del principal y
los intereses (SPPI)

Para esta evaluacién, se entendera como "principal" el valor razonable del activo
financiero en el momento del reconocimiento inicial. El "interés" es definido como la
contraprestacion por el valor del dinero en el tiempo y por el riesgo de crédito asociado al
capital pendiente durante un periodo de tiempo determinado, por otros riesgos y costos
basicos de préstamo, asi como el margen de utilidad. Al evaluar si los flujos de efectivo
contractuales son unicamente pagos de principal e intereses, la Compariia considera los
términos contractuales del instrumento. Esto incluye la evaluacion de si el activo
financiero contiene un término contractual que podria cambiar el momento o el monto de
los flujos de efectivo contractuales de manera que no cumpla con esta condicion. Al
realizar la evaluacion, la Compafiia considera lo siguiente:

Eventos contingentes que cambiarian el monto y el calendario de pago;
Caracteristicas de apalancamiento;

Prepago y términos de extension;

Términos legales que limiten la reclamacion de los flujos por parte de la
Compaiia;

e Cambios en el entorno que podrian afectar el valor del dinero en el tiempo.
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SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacion Microfinanzas BBVA)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(3) Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion
Instrumentos de patrimonio
Un instrumento de patrimonio se considera como tal, solo si se cumplen las siguientes
dos condiciones:

(@) Elinstrumento no incluye la obligacion contractual para el emisor de:

o Entregar efectivo u otro activo financiero a otra entidad,
¢ Niintercambia activos o pasivos financieros con otra entidad bajo condiciones
qgue son potencialmente desfavorables para el emisor.

(b) Si el instrumento sera o puede ser liquidado por el emisor a través de sus propios
instrumentos de patrimonio, entonces es:

e Un instrumento no derivado que incluye obligaciones no contractuales para el
emisor de entregar un numero variable de sus propios instrumentos de
patrimonio o,

e Un derivado que sera liquidado solo a través del intercambio del emisor de una
cifra determinada de efectivo u otro activo financiero por un numero
determinado de sus propios instrumentos de patrimonio.

En consecuencia, un instrumento de patrimonio es un contrato que manifieste una
participacion en los activos de una entidad.

Los instrumentos de patrimonio se pueden clasificar como a valor razonable con cambios
en resultados (VRCR). También pueden ser clasificarlos de forma irrevocable en la
categoria de instrumentos a valor razonable con cambios en otras utilidades integral
(VRCOUI) pero esta eleccién se realiza sobre la base de individual del instrumento de
patrimonio para evitar en algunos casos la asimetria contable.

Los instrumentos de patrimonio que no posean un precio de mercado cotizado en un
mercado activo podran ser medidos a su valor razonable con fiabilidad si:

e |a variabilidad en el rango de estimaciones del valor razonable no es significativa
para ese activo, o

e las probabilidades de diversas estimaciones dentro de ese rango pueden ser
evaluadas razonablemente y utilizadas en la estimacion del valor razonable.

Existen muchas ocasiones en las que es posible que la variabilidad en el rango de
estimaciones razonables del valor razonable de los instrumentos financieros de
patrimonio que no tienen un precio de mercado cotizado no sea significativa.
Normalmente es posible estimar el valor razonable de un instrumento de patrimonio que
la Compafiia ha adquirido de un tercero. Sin embargo, si el rango de estimaciones
razonables del valor razonable es significativo y las probabilidades de las diversas
estimaciones no pueden ser evaluadas razonablemente, se excluira la medicién a valor
razonable por parte de la Compafiia y se medira al costo.
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Notas a los Estados Financieros

(3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

(d)

Por ello, si la medicion del valor razonable de un instrumento de patrimonio ya no esta
disponible o no fiable (por ejemplo, un instrumento de patrimonio medido al valor
razonable con cambios en resultados), su importe en libros en la ultima fecha en que se
midio el instrumento financiero con fiabilidad pasara a ser su nuevo costo. La Compafiia
medira el instrumento financiero a este importe de costo menos deterioro de valor hasta
que una medida fiable del valor razonable se encuentre disponible.

Baja de activos financieros
Un activo financiero (o, en su caso una parte de un activo financiero o una parte de un
grupo de activos financieros similares) se dan de baja cuando:

e Los derechos a recibir flujos de efectivo del activo han vencido.

e La Compafiia ha transferido sus derechos a recibir los flujos de efectivo del activo
y, 0 bien ha transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios del activo, o
ni ha transferido ni retenido sustancialmente los riesgos y beneficios del activo, pero
se ha transferido el control del activo.

e La Compaifiia se reserva el derecho a recibir los flujos de efectivo del activo, pero
ha asumido una obligacién de pagar los flujos de efectivo recibido en su totalidad y
sin demora material a un tercero.

e Cuando la Compaiiia ha transferido sus derechos a recibir flujos de efectivo de un
activo o ha entrado en un acuerdo de traspaso, y ni se ha transferido ni retenido
sustancialmente todos los riesgos y beneficios del activo, ni transferido el control del
activo, el activo se reconoce en la medida que continda la participaciéon de la
Compaifiia en el activo. En ese caso, la Compafia también reconoce un pasivo
asociado. El activo transferido y el pasivo asociado se miden sobre una base que
refleje los derechos y obligaciones contractuales que la Compania ha retenido. La
continua participacion que tome la forma de una garantia sobre el activo transferido
se mide por el menor entre el valor en libros original del activo y el importe maximo
de la consideracién de que la Compania podria ser obligado a pagar.

La Compainia realiza operaciones mediante las cuales transfiere activos reconocidos en
su estado de situacion financiera, pero retiene todos o sustancialmente todos los riesgos
y beneficios del activo transferido o parte de ellos. En tales casos, los activos transferidos
no son dados de baja.

Préstamos

Los préstamos por cobrar son activos financieros no derivativos con pagos fijos o
determinables que no se cotizan en un mercado activo y originado generalmente al
proveer fondos a un deudor en calidad de préstamos. Los préstamos se presentan a su
valor principal pendiente de cobro, menos los intereses y comisiones no devengados y la
reserva para pérdidas en préstamos. Los intereses y comisiones no devengados se
reconocen como ingresos durante la vida de los préstamos utilizando el método de tasa
de interés efectiva.
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(3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

(e)

Deterioro de activos financieros

La Compafia evallua a cada fecha de reporte, si existe alguna evidencia objetiva de
deterioro de sus activos financieros. El monto de pérdidas estimado sera determinado
por el modelo de ‘pérdida crediticia esperada’ (PCE), durante el periodo y las variaciones
con respecto al periodo anterior se reconoce como gasto de provision en los resultados
de las operaciones.

El modelo de deterioro sera aplicable a los siguientes activos financieros que no son
medidos a VRCR:

e Préstamos por cobrar
e Cuentas por cobrar

Pérdida crediticia esperada (PCE)

La pérdida crediticia esperada establece que se reconozcan en el resultado todas las
pérdidas crediticias esperadas para todos sus activos financieros, aun cuando los mismos
hayan sido recientemente originados o adquiridos.

La Compainiia realiza una estimacion de las pérdidas crediticias esperadas (incobrabilidad
futura), basada en:

¢ modelo de calificacion crediticia (comportamiento de pago) historico.
metodologia de cosechas para estimacion de incumplimientos.

e probabilidades de incumplimiento que incorpora las condiciones
macroeconomicas actuales; y el futuro previsible.

El monto de las “pérdidas crediticias esperadas” (PCE) es la estimacioén (aplicando una
probabilidad ponderada) del valor actual de la falta de pago al momento del vencimiento,
considerando un horizonte temporal de los préximos 12 meses o bien durante la vida
esperada del instrumento financiero. Asi, no es necesario que un evento de pérdida
ocurra para que el deterioro sea reconocido.

Modelo de pérdida crediticia esperada
De acuerdo con el modelo, los activos financieros se clasifican en tres Fases segun las
exposiciones de crédito:

e Fase 1: Se clasifica en esta fase todos los activos financieros que se reconocen
inicialmente y aquellos que no han presentado un aumento significativo en el
riesgo de crédito desde su reconocimiento inicial. Es decir, en esta fase se
encuentran todas las operaciones recientemente desembolsadas y aquellas
operaciones con una altura de mora igual o inferior a 30 dias de mora. En esta
fase, la Compania provisiona, desde el momento del reconocimiento inicial, las
pérdidas crediticias esperadas en una ventana de tiempo de 12 meses.
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e Fase 2: En esta fase se clasifican todos los activos financieros que han presentado
un aumento significativo del riesgo de crédito, desde su reconocimiento inicial. La
Compainia define como incremento significativo del riesgo de crédito, cuando las
operaciones crediticias alcanzan una altura de mora entre 31 y 90 dias o han sido
sujetas de un proceso de reestructuraciéon. En esta fase, la Compafiia provisiona
las pérdidas crediticias esperadas que resulten a lo largo de la vida del crédito.

e Fase 3: Se clasifican en esta fase, todos los activos financieros que alcanzan el
nivel de incumplimiento, es decir que registran una altura de mora superior a 90
dias. En estos casos, la Compania provisionara las pérdidas crediticias esperadas
con una probabilidad de incumplimiento del 100%.

El modelo se define como PCE = Pl x PDI x EAIl. Cada una de las variables consideras
en el modelo, se explican en el siguiente parrafo.

Medicién de la PCE
La pérdida esperada se estima a través de tres componentes:

Probabilidad de incumplimiento (Pl): De acuerdo con el criterio establecido en la NIIF
9, se presume que el incumplimiento de un operacion de crédito se alcanza a los 90
dias de mora clasificandolo como irrecuperable, se realizé un analisis de cosechas
para estimar las variaciones en la probabilidad de incumplimiento segun el estado
inicial del crédito, determinado como la proporcién de deudores que entraron en
default sobre el total de deudores que en el mes “t” se encontraban en una altura de
mora inicial “x”.

Pérdida dado el incumplimiento (PDI): Se define como la pérdida que se produce
después que el deudor ha entrado en default, para determinar la PDI se analiza el
valor recuperado en un lapso de 12 meses después de ocurrido el incumplimiento
considerando los gastos incurridos en la recuperacion de dichos flujos. Cada uno de
los flujos es descontado a valor presente con la tasa de interés asignada a cada una
de las operaciones de crédito, con el fin de determinar el valor efectivamente
recuperado al momento del incumplimiento.

Exposicion ante el incumplimiento (EAI): Se define como EAI el valor expuesto al
riesgo de crédito, es decir corresponde al saldo de capital mas intereses corrientes y
seguro que se encuentren devengadas al momento de la estimacién del modelo.

Definicion de incumplimiento
La Compainia considera un activo financiero en incumplimiento cuando:

Es poco probable que el deudor pague completamente sus obligaciones de crédito la
Compania, sin curso de acciones por parte de la Compafiia para adjudicar colateral
(en el caso que mantengan); o
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e El deudor presenta morosidad de mas de 90 dias en cualquier obligacion crediticia
material.

Al evaluar si un deudor se encuentra en incumplimiento, la Compania considerara
indicadores que son:

e Cualitativos — ej. Incumplimiento de clausulas contractuales.
e Cuantitativos — ej. Estatus de morosidad y no pago sobre otra obligacién del mismo
emisor de la Compainia.

Los insumos utilizados en la evaluacion de si los instrumentos financieros se encuentran
en incumplimiento y su importancia pueden variar a través del tiempo para reflejar
cambios en circunstancias.

Incremento Significativo en el Riesgo de Crédito

Cuando se determina si el riesgo de crédito de un activo financiero ha incrementado
significativamente desde su reconocimiento inicial, la Compafia considerara informacién
razonable y sustentable que sea relevante y esté disponible sin costo o esfuerzo
desproporcionado, incluyendo tanto informacién y analisis cuantitativo y cualitativo,
basados en la experiencia histérica y evaluacion experta de crédito de la Compafia
incluyendo informacion con proyeccion a futuro.

La Compania espera identificar si ha ocurrido un incremento significativo en el riesgo de
crédito para exposicion comparando entre:

e La probabilidad de incumplimiento (Pl) durante la vida remanente a la fecha de
reporte; con

e La Pl durante la vida remanente a este punto en el tiempo la cual fue estimada en el
momento de reconocimiento inicial de la exposicion.

Adicionalmente, se considera un incremento significativo en el riesgo de crédito, el
momento en que una operacion se decide reestructurar dada una situacién coyuntural
que afecta la capacidad de pago del cliente.

Generando la estructura de término de la Pl

Las calificaciones de riesgo de crédito son el insumo principal para determinar la
estructura de término de la Pl para las diferentes exposiciones. La Compania obtiene
informacion de desempefio y pérdida sobre las exposiciones al riesgo de crédito
analizadas por jurisdiccion o region, tipo de préstamo y deudor, asi como por la
calificacion asignada de riesgo de crédito. Para algunas carteras, la informacién
comparada con agencias de referencia de crédito externas también puede ser utilizada.

La Compafia emplea modelos estadisticos para analizar los datos recolectados y genera

estimaciones de la probabilidad de deterioro en la vida remanente de las exposiciones y
como esas probabilidades de deterioro cambiaran como resultado del paso del tiempo.
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Este analisis incluye la identificacion y calibracién de relaciones entre cambios en las
tasas de deterioro y en los factores macroecondémicos claves, asi como un analisis
profundo de ciertos factores en el riesgo de crédito (por ejemplo, castigos de préstamos).
Para la mayoria de los créditos los factores econdmicos claves probablemente incluyen
crecimiento de producto interno bruto, cambios en las tasas de interés de mercado y
desempleo.

El enfoque de la Compania para preparar informacion econémica prospectiva dentro de
su evaluacion es indicado a continuacion.

Determinar si el riesgo de crédito ha incrementado significativamente

La Compafiia ha establecido un marco general que incorpora informacion cuantitativa y
cualitativa para determinar si el riesgo de crédito de un activo financiero se ha
incrementado significativamente desde su reconocimiento inicial.

El marco inicial se alinea con el proceso interno de la Compafiia para manejo del riesgo
de crédito.

La Compafia evalla si el riesgo de crédito de una exposicion en particular se ha
incrementado significativamente desde el reconocimiento inicial si, basado en la
modelacion cuantitativa de la Compandia, la probabilidad de pérdida crediticia esperada
en la vida remanente se incremento significativamente desde el reconocimiento inicial. En
la determinacion del incremento del riesgo de crédito, la pérdida crediticia esperada en la
vida remanente es ajustada por cambios en los vencimientos.

En ciertas circunstancias, usando juicio de expertos en crédito y con base en informacion
histérica relevante, la Compafia puede determinar que una exposicion ha experimentado
un incremento significativo en riesgo de crédito si factores particulares cualitativos pueden
indicar eso y esos factores pueden no ser capturados completamente por los analisis
cuantitativos realizados periédicamente. Como un limite, la Compafiia presumira que un
crédito ha incrementado significativamente de riesgo cuando el activo esta en mora por
mas de 30 dias.

La Compania da seguimiento a la efectividad del criterio usado para identificar
incrementos significativos en el riesgo de crédito con base en revisiones regulares para
confirmar que:

e Los criterios son capaces de identificar incrementos significativos en el riesgo de
crédito antes de que una exposicion esté en deterioro;

e El criterio no alinea con el punto del tiempo cuando un activo llega a mas de 30
dias de vencido;
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e El promedio de tiempo en la identificacidon de un incremento significativo en el
riesgo de crédito y el incumplimiento parecen razonables;

e Las exposiciones generalmente no son transferidas directamente desde la PCE de
los doce meses siguientes a la medicion de préstamos incumplidos de créditos
deteriorados;

¢ No hay una volatilidad injustificada en la provisiéon por deterioro de transferencias
entre los grupos de pérdida esperada en los doce meses siguientes y la pérdida
esperada por la vida remanente de los préstamos.

Activos Financieros Modificados

Los términos contractuales de las inversiones pueden ser modificados por un numero de
razones incluyendo cambios en las condiciones de mercado y otros factores no
relacionados a un actual o potencial deterioro del crédito de la inversion.

Cuando los términos de un activo financiero son modificados, y la modificacion no resulta
en una baja de cuenta del activo en el estado de situacion financiera, la determinacion de
si el riesgo de crédito se ha incrementado significativamente refleja comparaciones de:

e La PI por la vida remanente a la fecha del reporte basado en los términos
modificados con;

e La Pl porlavida remanente estimada basada en datos a la fecha de reconocimiento
inicial y los términos originales contractuales.

Para activos financieros modificados como parte de las politicas de renegociacion de la
Compainia, la estimacion de la PI reflejara si las modificaciones han mejorado o
restaurado la habilidad de la Compania para recaudar los intereses y el principal y las
experiencias previas de la Compania de acciones similares. Como parte de este proceso
la Compania evalua el cumplimiento de los pagos por el deudor contra los términos
modificados de la deuda y considera varios indicadores de comportamiento de dicho
emisor grupo de deudores modificados.

Generalmente los indicadores de reestructuracion son un factor relevante de incremento
en el riesgo de crédito. Por consiguiente, un emisor con préstamos reestructurados
necesita demostrar un comportamiento de pagos consistente sobre un periodo de tiempo
antes de no ser considerado mas como un préstamo deteriorado o que la Pl ha disminuido
de tal forma que la provision pueda ser revertida y la inversion medida por deterioro en
un plazo de doce meses posterior a la fecha de reporte.

Proyeccion de condiciones futuras

La Compania incorpora informacion con proyecciéon de condiciones futuras en la
evaluacion del incremento significativo del riesgo, asi como en la medicion de las pérdidas
crediticias esperadas, basado en las recomendaciones del drea de Riesgo de Crédito de
la Compania, las proyecciones y analisis econdmicos suministrados por el equipo de
investigaciones econdmicas de la Fundacion Microfinanzas BBVA (“FMBBVA”) y la
valoracién de una variedad de informacién externa actual y proyectada.
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(7

La informacion externa puede incluir datos econémicos y publicacion de proyecciones por
comités gubernamentales, autoridades monetarias (principalmente en los paises donde
opera la Compania), organizaciones supranacionales (tales como la Organizacién para
la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos, el Fondo Monetario Internacional, entre
otras), proyecciones académicas, sector privado, y agencias calificadoras de riesgo.

El caso base representa el resultado mas probable y alineado con la informacion utilizada
por la Compafia para otros propdsitos, como la planificacion estratégica y presupuestos.
Los otros escenarios representan un resultado mas optimista y pesimista. La Compafia
también realiza periddicamente pruebas de estrés para calibrar la determinacion de estos
otros escenarios representativos.

Mobiliario, Equipo y Mejoras

El mobiliario, el equipo y las mejoras son registrados al costo histérico menos
depreciacién acumulada. Las mejoras significativas son capitalizadas, mientras que las
reparaciones y mantenimientos menores que no extienden la vida util o mejoran el activo,
son reconocidos directamente como gasto cuando se incurren.

Los costos subsecuentes se incluyen en el valor en libros del activo o se reconocen como
un activo separado, segun corresponda, sélo cuando es probable que la Compafia
obtenga los beneficios econdmicos futuros asociados al bien y el costo del bien se pueda
medir confiablemente. Los costos considerados como reparaciones y mantenimiento se
reconocen en los resultados de operacion durante el periodo financiero en el cual se
incurren.

Los gastos de depreciacion de mobiliario, equipo y mejoras se reconocen en las
operaciones corrientes, utilizando el método de linea recta considerando la vida util de
los activos. La vida util de los activos se resume como sigue:

Anos
Mobiliario y enseres 3-10
Equipo de computo 3-5
Mejoras a la propiedad arrendada 3-5
Equipo rodante 3-5
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(h)

Activos Intangibles

Los activos intangibles consisten en licencias y programas de sistemas informaticos de
vida definida adquiridos por la Compafia y que son registrados al costo de adquisicion o
desarrollo interno, menos la amortizacion acumuladas y pérdida por deterioro. La
amortizacion se carga a los resultados de operacion utilizando el método de linea recta
sobre la vida util estimada de los programas adquiridos desde la fecha en que estan
disponible para ser utilizados. Los activos intangibles son sujetos a evaluacion periodica
para determinar si existe algun indicio por deterioro o cuando haya eventos o cambios en
las circunstancias que indiquen que el valor en libros puede no ser recuperable. La vida
util estimada de los activos intangibles se resume como sigue:

Aios
Licencias de programas 1-3
Proyectos de desarrollo interno 10
Core bancario 20

Arrendamientos

La Companfia evalla si un contrato es o contiene un arrendamiento basado en la
definicion de un arrendamiento segun la NIIF 16, que lo define como un contrato, o parte
de un contrato, que transmite el derecho a usar un activo (el activo subyacente) por un
periodo de tiempo a cambio de una contraprestacion.

Como arrendatario

Como arrendatario, la Compafia clasificé previamente los arrendamientos como
operativos o financieros en funciéon de su evaluacién de si el arrendamiento
transfirio significativamente todos los riesgos y beneficios del activo subyacente.
Bajo la NIIF 16, la Compania reconoce los activos por derecho de uso y los
pasivos por arrendamiento para la mayoria de los arrendamientos, es decir, estos
arrendamientos estan en los estados de situacion financiera.

El activo por derecho de uso se deprecia posteriormente utilizando el método de
linea recta desde la fecha de inicio hasta el final del periodo de vida util del activo
por derecho de uso o el final del plazo de arrendamiento. Las vidas utiles
estimadas de los activos por derecho de uso se determinan sobre la misma base
que las de propiedad, planta y equipo.

Pasivos por Arrendamiento

En la fecha de inicio de un contrato de arrendamiento, la Compafia reconoce un
pasivo por arrendamiento calculado al valor presente de los pagos futuros por
arrendamiento. La tasa de descuento a utilizar en el reconocimiento inicial
corresponde al costo del fondeo sobre el total de los activos promedio de los
ultimos 12 meses de la Compainiia al 1 de enero del 2019.

Los pagos del arrendamiento se asignan a la reduccion de la deuda y al gasto por
interés, el cual se reconoce en resultados.
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(i)

()

(k)

Ingresos y Gastos por Intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos en el estado de resultados para
todos los instrumentos financieros presentados a costo amortizado usando el método de
tasa de interés efectiva.

El método de tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de
un activo o un pasivo financiero y de imputacion del ingreso o gasto financiero a lo largo
del periodo relevante. El célculo incluye todas las comisiones y cuotas pagadas o
recibidas entre las partes del contrato que son parte integral de la tasa de interés efectiva,
los costos de transaccion y cualquier otra prima o descuento. Los costos de transaccién
son los costos de origen, directamente atribuibles a la adquisicion, emisién o disposicion
de un activo o pasivo. A calcular la tasa de interés efectiva, se estiman los flujos futuros
de efectivo considerando los términos contractuales del instrumento financiero; sin
embargo, no considera las pérdidas futuras de crédito.

Ingresos por Honorarios y Comisiones Sobre Préstamos

Generalmente, las comisiones sobre préstamos a corto plazo, y otros servicios son
reconocidas como ingreso bajo el método de efectivo debido a su vencimiento a corto
plazo. El ingreso reconocido bajo el método de efectivo de su cobro no es
significativamente diferente del ingreso que seria reconocido bajo el método de
acumulacion.

Las comisiones sobre préstamos y otras transacciones a mediano y largo plazo, neto de
algunos costos directos incurridas para otorgarlos, son diferidas y amortizadas durante la
vida del instrumento financiero respectivo.

Obligaciones de Desemperio y Politica de Reconocimiento de Ingresos por Honorarios y
Comisiones

Los ingresos por honorarios y comisiones de los contratos con clientes se miden con base
a la contraprestacién especificada en un contrato con un cliente. La Compafia reconoce
los ingresos cuando el cliente recibe el servicio.

La siguiente tabla presenta informacién sobre la naturaleza y el tiempo para el
cumplimiento de las de las obligaciones de desempefio en contratos con los clientes,
incluyendo términos de pago significativos, y las politicas de reconocimiento de ingresos

relacionadas.
Naturaleza y oportunidad en que se cumplen
las obligaciones de desempeiio, incluyendo

Tipo de servicios los términos de pago significativos Reconocimiento de ingresos

Préstamos La Compafia presta servicios de financiamiento a Los ingresos relacionados con dichas

personas de poblacion vulnerable que desarrollan una  transacciones son reconocidos en el
actividad productiva de pequefa escala, que constituye  momento y tiempo en que se lleva a cabo
su principal fuente de ingresos. Las comisiones por la transaccion.

servicios legales (certificaciones y gastos legales),

comisiones por gestién de mora, comisiones por venta

de asistencias, comisiones por cancelaciones

anticipadas entre otras, son realizadas mensualmente y

se basan en tasas revisadas periddicamente por la

Compaifiia.
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(I)  Ingresos por Dividendos
Los dividendos son reconocidos en el estado de resultados cuando La Compainiia tiene
los derechos para recibir el pago establecido.

(m) Capital en acciones
La compafiia clasifica un instrumento de capital como patrimonio de acuerdo con la
sustancia y términos contractuales del instrumento. Un instrumento de patrimonio es
cualquier contrato que ponga de manifiesto una participacion residual en los activos de
una entidad, después de deducir todos sus pasivos.

(n) Impuesto sobre la Renta
El impuesto sobre la renta corriente estimado es el impuesto a pagar sobre la renta
gravable para el ano, utilizando las tasas de impuesto vigentes a la fecha del estado de
situacion financiera y cualquier otro ajuste del impuesto sobre la renta de afos anteriores.

El impuesto sobre la renta diferido representa el monto de impuestos por pagar y/o por
cobrar en anos futuros, que resultan de diferencias temporales entre el valor en libros de
activos y pasivos para propésitos de los reportes financieros y los montos utilizados para
propositos fiscales, utilizando las tasas impositivas que se espera aplicar a las diferencias
temporales cuando sean reversadas, basandose en las leyes que han sido aprobadas o
a punto de ser aprobadas a la fecha del estado de situacién financiera. Estas diferencias
temporales se esperan reversar en fechas futuras. Si se determina que el impuesto
diferido no se podra realizar en anos futuros, éste seria disminuido total o parcialmente.

Administracion de Riesgos Financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina a su vez un activo financiero en
una entidad y un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad. El estado de
situacion financiera de la Compafia estd compuesto de instrumentos financieros en su
mayoria.

La Junta Directiva de la Compania tiene la responsabilidad de establecer y vigilar las politicas
de administracién de riesgos en los instrumentos financieros. A tal efecto, ha designado
comités que junto con la Administracion se encarga de la administracion y gestion de los riesgos
a los cuales esta expuesto la Compafia. Ha establecido diferentes comités para la
administracion y vigilancia periédica de los riesgos (Comité de Riesgo, Comité de Auditoria,
Comité de Cumplimiento, Comité de Crédito, Comité de Nombramiento y Retribuciones). Los
comités tienen la responsabilidad primaria de darle seguimiento al riesgo en las operaciones,
asistir en el disefio de politicas y procedimientos, verificar el cumplimiento y alertar a la Junta
Directiva y a la Gerencia Superior sobre riesgos y el grado de exposicidon que puedan requerir
controles adicionales.

Los instrumentos financieros exponen a la Compafila a varios tipos de riesgos.

Adicionalmente, la Compafia esta sujeto a las regulaciones de la Direccion de Empresas
Financieras, Ministerio de Comercio e Industrias de Panama (MICI).
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Administraciéon de Riesgos Financieros, continuacién
Los principales riesgos identificados por la Compania son los riesgos de crédito, liquidez,
mercado y operacion, los cuales se describen a continuacion:

(a) Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito representa la posibilidad de que el deudor, emisor o contraparte de
un activo financiero que es propiedad de la Compafia no cumpla, completamente y a
tiempo, con cualquier pago que deba hacer de conformidad con los términos y
condiciones pactados al momento en que la Compania adquiri6 u origind el activo
financiero respectivo.

La Compania controla el riesgo de crédito estableciendo un sistema que contempla la
definicion de politicas y procedimientos para la administracién del riesgo de crédito,
herramientas de evaluacion y medicién del riesgo, definicion de un sistema de provisiones
y procesos de control interno.

El Comité de Riesgo, asignado por la Junta Directiva, vigila periédicamente la condicion
financiera de los deudores y emisores respectivos, que involucren un riesgo de crédito
para la Compania.

La Compania ha establecido algunos procedimientos para administrar el riesgo de
crédito, como se resume a continuacion:

e Formulacion de Politicas de Crédito:
Se lleva a cabo por consenso entre las unidades de administracion de riesgos,
negocios y operaciones, las cuales reciben la guia estratégica de la Junta Directiva,
para elaborar politicas que son refrendadas por la misma Junta Directiva.

Las politicas de crédito relacionadas con préstamos estan contenidas en el Manual
de Crédito. En este manual se contempla una estructura organizada con diferentes
niveles de atribuciones crediticias, que establecen limites de aprobacién segun
montos, la experiencia previa del cliente y el nivel de riesgo obtenido con la aplicacién
del modelo de score interno. Los limites, aprobacion de excepciones y los poderes
otorgados estan claramente definidos en los manuales de riesgo, de crédito y de
operaciones.

e Limites de Concentracion y Exposicion:
No existe una concentracién de riesgo de crédito. Los préstamos son otorgados por
montos individuales menores de B/.50,000 y una vida util media de 21.34 meses.

e Desarrollo y Mantenimiento de Evaluacion de Riesgo:
Se realiza un seguimiento de la cartera de créditos para observar su evolucién y
detectar tendencias de aumento o reduccion en el riesgo de crédito.

e Revision de Cumplimiento con Politicas:
La revision del cumplimiento de politicas es llevada a cabo por la unidad de Auditoria
Interna dentro de su plan anual, para verificar el cumplimiento de las politicas y los
procedimientos utilizados para gestion del riesgo y administracion del crédito.
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Andlisis de la Calidad Crediticia
La siguiente tabla analiza la calidad crediticia de los activos financieros y las reservas por
deterioro/pérdidas mantenidas por la Compania para estos activos.

Préstamos por cobrar

2021 2020
Maxima exposicion
Valor en libros a costo amortizado 27,207,747 24,100,285
A costo amortizado
Grado 1-3 Fase 1 27,728,265 25,607,860
Grado 1-3 Fase 2 1,775,214 554,819
Grado 4 Fase 1 11,370 9,308
Grado 4 Fase 2 139,082 109,126
Grado 5 Fase 1 0 1,744
Grado 5 Fase 2 282,394 123,268
Grado 6 Fase 1 0 525
Grado 6 Fase 2 312,312 125,258
Grado 7 Fase 1 0 15,458
Grado 7 Fase 2 0 4,015
Grado 7 Fase 3 1,108,014 430,467
Monto bruto 31,356,651 26,981,848
Menos:
Comisiones cobradas por anticipado 1,369,018 1,009,104
Reserva por pérdida esperada 2,779,886 1,872,459
Valor en libros a costo amortizado 27,207,747 24,100,285
Reserva por pérdida esperada
Fase 1 1,202,358 1,210,053
Fase 2 902,798 339,610
Fase 3 674,730 322,796
Total, reserva por pérdida esperada 2,779,886 1,872,459

A continuacion, se presenta el movimiento de la reserva para pérdidas crediticias esperadas
para los depdsitos en banco y cuentas por cobrar:

2021
PCE 12 meses
Depositos
colocados en Cuentas Bienes
bancos por cobrar reposeidos

Saldo al inicio del afio 29,646 24,328 9,506
Reversion de provision (523) (12,142) 0
Castigo 0 (4,242) 0
Saldo al final del afo 29,123 7,944 9,50
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Saldo al inicio del afio
Gasto de provision
Castigo

Saldo al final del afo

El movimiento de la reserva para pérdidas en préstamos se detalla a continuacién:

Saldo al 1 de enero de 2021
Transferencia a pérdidas crediticias esperadas Fase 1
Transferencia a pérdidas Fase 2
Transferencia a pérdidas Fase 3
Remedicion neta de la reserva
Asignacioén de reserva a nuevos activos
financieros originados
Reversion de reserva de activos que han sido dados de baja
Préstamos castigados
Recuperaciones
Reserva para pérdidas crediticias
esperadas al 31 diciembre de 2021

Saldo al 1 de enero de 2020
Transferencia a pérdidas crediticias esperadas Fase 1
Transferencia a pérdidas Fase 2
Transferencia a pérdidas Fase 3
Remedicién neta de la reserva
Asignacion de reserva a nuevos activos
financieros originados
Reversion de reserva de activos que han sido dados de baja
Préstamos castigados
Recuperaciones
Reserva para pérdidas crediticias
esperadas al 31 diciembre de 2020

2020
PCE 12 meses
Depositos
colocados en Cuentas Bienes
bancos por cobrar reposeidos
21,413 9,683 9,506
8,233 20,892 0
(6,247) 0
29,646 24,328 9,506
2021
Fase 1 Fase 2 Fase 3 Total
1,210,053 339,610 322,796 1,872,459
300,061 (298,961) (1,100) 0
(501,400) 1,701,172 (1,199,773) 0
(189,728) (62,515) 252,243 0
(408,821) (984,660) 2,481,145 1,087,664
1,280,250 739,266 0 2,019,786
(488,329) (531,115) (275,095) (1,294,538)
0 0 (1,239,984) (1,239,984)
0 0 334,499 334,499
1,202 902,798 674,730 2,779,886
02
Fase 1 Fase 2 Fase 3 Total
929,084 278,540 396,519 1,604,143
556,848 (460,689) (96,159) 0
(156,624) 177,197 (20,573) 0
(4,968) (541,946) 546,914 0
(375,092) 784,985 758,369 1,168,262
406,723 141,727 0 548,450
(145,918) (40,204) (114,980) (301,102)
0 0 (1,288,644) (1,288,644)
0 0 141,350 141,350
1,21 339,610 322,796 1,872,459
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La concentracion de riesgo de crédito por cada fase se detalla a continuacion:

2021 Fase 1 Fase 2 Fase 3 Total

Clasificacion
Grado 1 — 3 (Mora de 0-29 dias) 27,728,265 1,775,214 0 29,503,479
Grado 4 (Mora de 30-45 dias) 11,370 139,082 0 150,452
Grado 5 (Mora de 46-60 dias) 0 282,394 0 282,394
Grado 6 (Mora de 61-90 dias) 0 312,312 0 312,312
Grado 7 (Mora mas de 90 dias) 0 0 _1,108,014 1,108,014
Total, bruto 27,739,635 2,509,002 1,108,014 31,356,651
Comisiones cobradas por anticipado 0 0 0 (1,369,018)
Reservas para PCE (1,202,358) (902,798) (674,730) (2,779,886)
Total, cartera de préstamos a costo

amortizado 26,537,277 1,606,204 433,284 27,207,747

2020 Fase 1 Fase 2 Fase 3 Total

Clasificacion
Grado 1 — 3 (Mora de 0-29 dias) 25,633,381 554,819 0 26,188,200
Grado 4 (Mora de 30-45 dias) 1,514 109,126 0 110,640
Grado 5 (Mora de 46-60 dias) 0 123,268 0 123,268
Grado 6 (Mora de 61-90 dias) 0 129,273 0 129,273
Grado 7 (Mora mas de 90 dias) 0 0 430,467 430,467
Total, bruto 25,634,895 916,486 430,467 26,981,848
Comisiones cobradas por anticipado 0 0 0 (1,009,104)
Reservas para PCE (1,.210,053) (339,610) (322,796) (1.872,459)
Total, cartera de préstamos a costo

amortizado 24,424,842 576,876 107,671 24,100,285

En el siguiente cuadro se presenta el impacto proyectado a 12 meses en las reservas para
perdidas en préstamos; producto del comportamiento de los indicadores de calidad de cartera
por un posible incremento o disminucion en el monto Producto Interno Bruto (PIB):

50 pb de 50 pb de 100 pb de 100 pb de
. I lismi g . I fismi ..

Al 31 de diciembre de 2021
Al 31 de diciembre de 2020

(51,084)
(26,609)

51,084
26,609

(102,168)
(53,218)

102,168
53,218
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A continuacion, se detallan los factores que la Compania ha considerado para determinar su
deterioro:

Deterioro en Préstamos
La Administraciéon determina si hay evidencia objetiva de deterioro en los préstamos,
basados en los siguientes criterios:

- Incumplimiento contractual en el pago del principal o de los intereses;

- Flujos de efectivo con dificultades experimentadas por el prestatario o emisor;
- Incumplimiento de los términos y condiciones pactados;

- Inicio de procedimiento de quiebra;

- Deterioro de la posicion competitiva del prestatario o emisor;

- Deterioro en el valor de la garantia;

- Cambios en el rating de originacion; y

- Incrementos significativos en la Pl en relacion con la Pl de originacion.

Prestamos reestructurados

Las actividades de reestructuracion incluyen acuerdos de pago, planes de administracion
aprobados y modificacion del plan de pagos. Después de la reestructuracion, la Compafnia
mantiene un estricto seguimiento sobre estas cuentas y dependiendo de su
comportamiento, la misma podra ser valorada y manejada conjuntamente con otras
obligaciones similares. Las politicas y las practicas de reestructuraciéon se basan en
indicadores o criterios que, a juicio de la administracion, indican que el pago muy
probablemente continuara. Estas politicas se encuentran en continua revision.

La reestructuracién es comunmente aplicada a los préstamos a plazo, en particular a la
financiacién de préstamos a clientes.

Politica de castigos

La Compania determina el castigo de un grupo de préstamos que presentan incobrabilidad.
Esta determinacion se toma después de efectuar un analisis de las condiciones financieras
hechas desde el momento en que no se efectud el pago de la obligacion cuya morosidad
supera los 180 dias y cuando se determina que la garantia no es suficiente para el pago
completo de la facilidad otorgada.

La Compafia mantiene colaterales sobre los préstamos otorgados a clientes que consisten en
hipotecas sobre propiedades y otras garantias. Las estimaciones del valor razonable estan
basadas en el valor del colateral segun sea el plazo del crédito y generalmente no son
actualizadas excepto si el crédito se encuentra en deterioro en forma individual.

Garantias y su Efecto Financiero

La Compaiia mantiene garantias y otras para reducir el riesgo de crédito, para asegurar el
cobro de sus activos financieros expuestos al riesgo de crédito. La tabla a continuacion
presenta los principales tipos de garantias tomadas con respecto a tipos de activos financieros.
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% de exposicion que esta sujeto a

requerimientos de garantias Tipo de Garantia
2021 2020
Préstamos por cobrar 2% 2% Muebles, Vehiculo e
Inmuebles

Activos Recibidos en Garantia:
A continuacion, se presentan los activos financieros y no financieros que la Compafiia tomé

como posesion de garantias colaterales para asegurar el cobro o haya ejecutado para obtener
otras mejoras crediticias durante el periodo:

2021 2020
Vehiculos, equipos e inmuebles 18,750 3,517

— 1 7

La politica de la Compafiia es realizar o ejecutar la venta de estos activos para cubrir los saldos

adeudados. Por lo general, no es politica de la Compania utilizar los activos no financieros para
el uso propio de operaciones.

Concentracion del Riesgo de Crédito
La Comparia da seguimiento a la concentracion de riesgo de crédito por sector y ubicacion

geografica. El analisis de la concentracion de los riesgos de crédito a costo amortizado a la
fecha de los estados financieros es el siguiente:

Préstamos por cobrar

2021 2020

Concentracion por sector
Microcrédito 17,155,586 15,661,931
Agropecuario 8,791,534 7,079,582
Pequena y Mediana Empresa 744,676 616,218
Transporte 515,951 742,554
27,207,747 24,100,285

Concentracion geografica
Panama Oeste 9,386,141 8,059,576
Panama Este 11,839,954 11,043,249
Panama Centro 5,981,652 4,997,460
27,207,747 24,100,285

La concentracion geografica de préstamos por cobrar esta basada en la ubicacién del deudor.
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Depositos colocados en bancos:

La Compafa mantiene depdsitos colocados en bancos por B/.4,040,608 (2020: B/.2,482,942).
Los depdsitos colocados son mantenidos en bancos con calificacidn de riesgos de largo y corto
plazo de: BBB-, F1+(pan), F3, A+.pa, AA.pa, AA+(pan), BB+, A+(pan), F1(pan) y AAA (pan).
Estas calificaciones fueron emitidas y publicadas por agencias Fitch Ratings, S&P Global
Ratings y Moody’s Local PA.

(b) Riesgo de Liquidez
Consiste en el riesgo de que la Compafia no pueda cumplir con todas sus obligaciones
por causa, entre otros, del deterioro de la calidad de la cartera de préstamos, la excesiva
concentracion de pasivos en una fuente en particular, el descalce entre activos y pasivos,
la falta de liquidez de los activos o el financiamiento de activos a largo plazo con pasivos
a corto plazo.

Administracion de riesqo de liquidez:
Las politicas de administracion de riesgo establecen limites que determinan la porcién de
los activos de la Compafiia que deben ser mantenidos en instrumentos de alta liquidez.

La Compania esta expuesto a requerimientos diarios sobre sus fondos disponibles a
causa de obligaciones, y desembolsos de préstamos y garantias.

Dentro del proceso de administracién de riesgo de liquidez la entidad cuenta con informes
periddicos de seguimiento, tales como:

* Gestion de flujo de caja.

» Administracién de la concentracion y perfil de vencimientos de las deudas.
» Estructura de balance y calce de activos y pasivos.

* Fuentes de fondeo disponibles para la entidad.

Al cierre de diciembre del 2021 mediante el analisis del calce de activos y pasivos de la
entidad bajo el analisis de vencimientos contractuales y por vencimiento de flujos
podemos concluir que la entidad cuenta con indicadores de liquidez favorables y con altos
estandares de respuesta frente a cualquier evento sistémico que pudiera presentarse.

Exposicion al riesgo de liquidez:

La Compania utiliza el indice de activos liquidos primarios de financiamientos para medir
y monitorear sus niveles de liquidez objetivo. Los activos liquidos primarios se definen
como activos que pueden ser convertidos a efectivo en un plazo igual o menor de noventa
dias.
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El cuadro a continuacion muestra los flujos de efectivo no descontados de los pasivos y activos
financieros de la Compania en agrupaciones de vencimiento basadas en el plazo restante en
la fecha del estado de situacion financiera con respecto a la fecha de vencimiento contractual,
y los compromisos de préstamos no reconocidos sobre la base de su vencimiento mas cercano
posible. Los flujos esperados de estos instrumentos pueden variar significativamente producto

de estos analisis:

Monto Corriente No corriente
Valor en Nominal bruto Hasta 1 Mas de 1 Mas de 5
2021 libros (salidas)/entradas ano a 3 ainos ainos

Pasivos financieros:
Financiamientos recibidos, neto 24,561,127 (26,595,226) (8,887.063) (14,931.661) (2,776.502)

24,561,127 (26,595,226) (8,887,063) (14,931,661) (2,776,502)
Activos financieros:
Efectivo 518,533 518,533 518,533 0 0
Depdsitos en bancos 4,040,608 4,082,807 4,082,807 0 0
Préstamos a costo amortizado, neto 27,207,747 39,457,960 22,600,399 14,315,893 2,541,668

31,766,888 44,059,300 27,201,739 14,315,893 2,541,668

Monto Corriente No corriente
Valor en Nominal bruto Hasta 1 Mas de 1 Mas de 5
2020 libros (salidas)/entradas ano a 3 anos anos

Pasivos financieros:
Financiamientos recibidos, netos 20,299,380 (21,820,406) (9,730,532) (11,445,449) (644,425)

20,299,380 (21,820,406) (9,730,532) (11,445,449) (644.425)
Activos financieros:
Efectivo 164,403 164,403 164,403 0 0
Depdsitos en bancos 2,482,942 2,496,462 2,496,462 0 0
Préstamos a costo amortizado, neto 24,100,285 36,830,014 21,467,050 13,049,063 2,313,901

26,747,630 39,490,879 24,127,915 13,049,063 2,313,901

La tabla a continuacién muestra la disponibilidad de los activos de la Companiia para soportar

fondeo futuro:

2021
Comprometido Disponible
como como
colateral colateral Total
Efectivo y depdsitos en bancos 20,740 4,538,401 4,559,141
Préstamos netos 31,356,651 31,356,651
Total de activos 20,740 35,895,052 35,915,792
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2020
Comprometido Disponible
como como
colateral colateral Total
Efectivo y depésitos en bancos 20,740 2,626,605 2,647,345
Préstamos netos 0 26,981,848 26,981,848

Total de activos 20,740 29,608,453 29.629,193

La Compania esta expuesta a requerimientos diarios sobre sus desembolsos y garantias
y de requerimientos de margen liquidados en efectivo. La administracion no estima
riesgos adicionales de liquidez y la Compafia cuenta con el apoyo de su Compafia
Controladora. La experiencia muestra que un porcentaje alto se consideran
sustancialmente liquidas, aun cuando para efectos de revelacién se presentan
considerando su vencimiento remanente.

Riesgo de Mercado

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero de la Compania se reduzca por causa
de cambios en las tasas de interés, en las tasas de cambio de monedas extranjeras, por
movimientos en los precios de los instrumentos o por el impacto de otras variables
financieras que estan fuera del control de la Compafiia.

Administracién de riesgo de mercado:

El riesgo de precio consiste en que el valor de un instrumento financiero pueda fluctuar
como consecuencia de cambios en los precios de mercado. La Compafiia cubre este
riesgo con una politica de no manejo de posiciones abiertas.

El riesgo de mercado al que esta expuesto la Compania, esta relacionado principalmente
con el riesgo de la tasa de interés. Las actividades de la Compania estan limitadas al
otorgamiento de microcréditos a tasa de interés fija.

Riesgo de Tasa de Interés:

El riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo y el riesgo de tasa de interés de valor
razonable son los riesgos de que los flujos de efectivo futuros y el valor de un instrumento
financiero fluctuen debido a los cambios en las tasas de interés del mercado.

El margen neto de interés de la Compania puede variar como resultado de movimientos
en las tasas de interés no anticipadas.

La Administracion evalua el riesgo de tasa de interés con base en simulaciones para
determinar la sensibilidad en el margen financiero por cambios de tasas de interés. El
analisis base que efectiua la administracion mensualmente consiste en determinar el
impacto por aumentos o disminuciones de 100 puntos basicos en las tasas de interés. A
continuacion, se resume el impacto en el ingreso neto por intereses:
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Sensibilidad en el ingreso neto por
intereses y en el patrimonio

100pb de 100pb de

2021 incremento disminucién
Al 31 de diciembre 874,663 (825,585)
Promedio del afio 779,271 (735,756)
Maximo del afo 874,663 (825,585)
Minimo del afio 657,262 (621,400)

Sensibilidad en el ingreso neto por
intereses y en el patrimonio

100pb de 100pb de

2020 incremento disminucién
Al 31 de diciembre 707,086 (667,133)
Promedio del afo 678,521 (637,944)
Maximo del afio 750,466 (706,675)
Minimo del afo 563,069 (521,540)

La tabla que aparece a continuacion resume la exposicion de la Compafiia a los riesgos
de la tasa de interés. Los activos y pasivos de la Compafiia estan incluidos en la tabla a
su valor en libros, clasificados por categorias por el que ocurra primero entre la nueva
fijacion de tasa contractual o las fechas de vencimiento.

2021 Hasta 1 De1a2 De2a5 Mas de 5
ano anos afnos Aios Total

Activos

Préstamos, netos 15,295,037 7,193,828 4,682,449 36,433 27,207,747
Total de activos 15,2 7 71 2 4,682,44 36,433 27,207,747
Pasivos

Financiamientos recibidos, netos 7,920,225 9,487,164 6,704,378 449,360 24,561,127
Total de pasivos 7,920,225 9,487,164 6,704,378 449,360 24,561,127
Sensibilidad de tasa de interés 7,374,812 (2,293,336) (2,021,92 412,92 _2,646,620

La Compafia al 31 de diciembre de 2021, mantiene depdsitos colocados en bancos en
cuentas de ahorros por B/.1,571,608 (2020: B/.1,834,735) a una tasa de interés fija. El
resto de los depdsitos no estan expuestos a riesgo de tasa de interés.
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(d)

2020 Hasta 1 De1a2 De2a5 Mas de 5

ano anos anos Aios Total
Activos
Préstamos, netos 13,559,497 6,209,849 4,056,231 274,708 24,100,285
Total, de activos 1 497 6,209,849 4 231 2747 24.100,2
Pasivos
Financiamientos recibidos, netos 8,896,461 6,729,804 4,498,148 174,967 20,299,380
Total, de pasivos 8,896,461 6,729,804 4,498,148 174,967 20,299,380
Sensibilidad de tasa de interés 4,663,036 (519,955) _(441,917) 99,741 _3,800,905

Riesgo operacional

El riesgo operacional es el riesgo de que se ocasionen pérdidas por la falla o insuficiencia
de controles en los procesos, personas y sistemas internos o por eventos externos que
no estan relacionados al riesgo de crédito, mercado y liquidez, tales como los que
provienen de requerimientos legales y regulatorios y del comportamiento de los
estandares corporativos generalmente aceptados.

Las estrategias implementadas por la Compafia para minimizar el impacto financiero del
riesgo operativo son las siguientes:

e Identificacion y evaluacion de los riesgos operativos en los diferentes procesos de la
organizacién

Registro y evaluacion de las pérdidas operacionales que se presentan

Capacitacion al personal sobre la gestiéon de riesgo operacional

Entrenamientos peridédicos al personal de la Compainiia

Registros de eventos de impacto que son atendidos por la administracion de la
Compaiia

e Fortalecimiento de la cultura de riesgo

El riesgo operacional es manejado por la Administracion, con el objetivo de minimizar los
impactos monetarios que puedan tener riesgos con controles ineficientes. Ademas, ha
establecido una politica de gestion y administracion integral de Riesgo Operacional
aprobada por el Comité de Auditoria y el Comité de Riesgos, asi como por la Junta
Directiva.

La estructura de administracion del riesgo operacional ha sido elaborada para
proporcionar una segregacion de responsabilidades entre los duefios, los ejecutores, las
areas de control y las areas que se encargan de asegurar el cumplimiento de las politicas
y procedimientos. La Compafiia asume un rol activo en la identificacién, medicion, control
y monitoreo de los riesgos operacionales y es responsable por comprender y gerenciar
estos riesgos dentro de sus actividades diarias.
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(e) Administracion de Capital
El objetivo de la Companfia sobre el capital consiste en asegurar que la Compania
continle como negocio en marcha y proveer el retorno para los accionistas y otros
beneficiarios de la Companfia y mantener una estructura de capital 6ptima que reduzca
los costos de capital. Para lograr este objetivo, la Compania puede considerar el ajuste
del monto de dividendos pagados a sus accionistas, la emision de nuevas acciones, la
venta de activos o reducir la deuda. La Compania monitorea el capital sobre la base del
indice de apalancamiento. Este indice es calculado sobre la deuda neta dividida por el
total de patrimonio. La deuda neta es calculada como el total de financiamientos recibidos
menos el efectivo y equivalentes de efectivo.

Este indicador hace parte de los covenants financieros que debe cumplir la Compania
periodicamente con las entidades financieras con las que mantiene financiamientos recibidos
y en ningun caso podra excederse de 4 veces.

A continuacién, el indice de apalancamiento:

2021 2020
Total de financiamiento recibidos, bruto 24,446,267 20,222,375
Menos: Efectivo y depdsitos en bancos 4,530,018 2,617,699
Deuda neta 19,916,249 17,604,676
Total de patrimonio 8,853,284 8,244,490
indice de apalancamiento (Hasta 4 veces) 2.25 2.14

Uso de Estimaciones y Juicios en la Aplicacion de Politicas Contables

La administracién de la Compania en la preparacion de los estados financieros de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera ha efectuado juicios, estimaciones
y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas contables y las cifras reportadas de los
activos, pasivos, ingresos y gastos durante el periodo. Los resultados reales pueden diferir de
estas estimaciones.

Los estimados y decisiones son continuamente evaluados y estan basados en la experiencia
histérica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se consideren
razonables bajo las circunstancias.

La administracion de la compania evalua la seleccion, revelacion y aplicacion de las politicas
contables criticas en las estimaciones de mayor incertidumbre. La informacién relaciona a los
supuestos y estimaciones que afectan las sumas reportadas de los activos y pasivos dentro
del siguiente ano fiscal y los juicios criticos en la seleccién y aplicacion de las politicas contables
se detalla a continuacion:
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Uso de Estimaciones y Juicios en la Aplicacion de Politicas Contables, continuacion
(a) Pérdidas por Deterioro en activos financieros

La Compainia revisa sus activos financieros principales como efectivos y equivalentes de
efectivo, activos a costo amortizado y activos a valor razonable con cambios en utilidades
integrales para evaluar el deterioro en base a los criterios establecidos por el Comité de
Riesgos, el cual establece provisiones bajo la metodologia de pérdida esperada. Estas
fueron estimadas a 12 meses divididas en 3 Fases y segmentadas en clientes nuevos,

créditos y reestructurados de toda la cartera. Véase la nota 3 (d).

(b) Impuesto sobre la renta

La Compafiia esta sujeto al impuesto sobre la renta en Panama. Se requieren estimados
significativos al determinar la provision para impuesto sobre la renta. Existen muchas
transacciones y calculos para los cuales la determinacion del ultimo impuesto es incierta
durante el curso ordinario de negocios. La Compafia reconoce obligaciones por
cuestiones de auditorias de impuestos anticipadas basadas en estimados de impuestos
que seran adeudados. Cuando el resultado fiscal final de estos asuntos es diferente de
las sumas que fueron inicialmente registradas, dichas diferencias impactaran las
provisiones por impuesto sobre la renta e impuesto diferido en el periodo en el cual se

hizo dicha determinacion.

Efectivo y Depédsitos en Bancos

El efectivo y depdsitos en bancos se detallan a continuacion para propdsitos de conciliacién

con el estado de flujos de efectivo:

2021 2020

Efectivo 518,533 164,403
Depdsitos de Ahorro 1,571,608 1,834,735
Depdsitos a la vista en bancos locales 2,469,000 _ 648,207
Total bruto de efectivo y depdsitos en bancos 4,559,141 2,647,345
Menos: Depdsito pignorado 20,740 20,740
Efectivo y equivalentes de efectivo en el estado

de flujos de efectivo 4,538,401 2,626,605

El depdsito pignorado por B/.20,740 (2020: B/.20,740) corresponde a saldo en garantia de
operaciones de préstamos a colaboradores de la Compafia, que mantienen con una institucion

bancaria local.
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(7) Préstamos
La distribucién por actividad econémica de la cartera de préstamos se resume a continuacion:

2021 2020

Microcrédito 19,919,422 17,463,874
Agropecuario 10,001,223 7,974,692
Pequefa y Mediana Empresa 826,850 675,634
Transporte 609,156 867,648
Total de préstamos 31,356,651 26,981,848
Menos:

Comisiones diferidas 1,369,018 1,009,104
Reserva para pérdida en préstamos 2,779,886 1,872,459
Total de préstamos a costo amortizado 27,207,747 24,100,285

La administracion de la Companiia considera adecuado el saldo de la reserva para perdidas en
préstamos, con base en la evaluacién de la cartera de préstamos realizada.

(8) Mobiliario, Equipo y Mejoras
El mobiliario, equipo y mejoras se detallan a continuacion:

2021
Mejoras a la
Mobiliario Equipo propiedad Equipo

y enseres cOmputo arrendada rodante Total
Costo:
Al inicio del afio 689,529 1,184,220 740,589 31,775 2,646,113
Adiciones 62,119 11,105 208,478 0 281,702
Al final del afio 751,648 1,195,325 949,067 31,775 2,927,815
Depreciacion
acumulada:
Al inicio del afio 517,238 1,088,178 506,823 794 2,113,033
Gasto del afio 48,940 32,163 115,434 9,533 206,070
Al final del afio 566,178 1,120,341 622,257 10,327 2,319,103
Saldo neto 185,470 74,984 326,810 21,448 608,712
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(8) Mobiliario, Equipo y Mejoras, continuacién

2020
Mejoras a la
Mobiliario Equipo propiedad Equipo
y enseres cOmputo arrendada rodante Total

Costo:

Al inicio del afio 660,174 1,138,770 755,137 0 2,554,081
Adiciones 29,355 45,450 65,518 31,775 172,098
Ventas y descartes 0 0 (80,066) 0 (80,066)
Al final del afo 689,529 1,184,220 740,589 31,775 2,646,113
Depreciacion acumulada:

Al inicio del afio 472,428 1,050,608 483,483 0 2,006,519
Gasto del afio 44,810 37,570 103,406 794 186,580
Ventas y descartes 0 0 (80,066) 0 (80,066)
Al final del afio 517,238 1,088,178 506,823 794 2,113,033
Saldo neto 172,291 96,042 233,766 30,981 533,080

(9) Activo por Derecho en Uso
El movimiento de los activos por derecho de uso se detalla a continuacion:

2021 2020
Costo:
Al inicio del afio 774,997 1,130,461
Adiciones 1,400,694 133,480
Cancelaciones anticipadas (519) 0
Cancelaciones (65,363) (488,944)
Al final del afio 2,109,809 774,997
Depreciaciéon acumulada:
Al inicio del afio 298,523 376,099
Cancelaciones (65,363) (488,944)
Gasto del afo 447,486 411,368
Al final del afo 680,646 298,523
Saldo neto 1,429,163 476,474

38




SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacion Microfinanzas BBVA)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(10) Activos Intangibles
La Compania mantiene activos intangibles que corresponden a licencias de programas
tecnologicos y a core bancario, las cuales se detallan a continuacion:

2021
Proyectos de
Desarrollo Licencias
Interno/Core  de Programas
Bancario Tecnoldégicos Total
Costo:
Al inicio del afio 1,255,336 77,002 1,332,338
Adiciones 317,164 86,829 403,993
Reclasificaciones 0 (101) (101)
Descartes 0 (82,067) (82,067)
Al final del afio 1,572,500 81,663 1,654,163
Depreciacion acumulada:
Al inicio del afo 151,686 57,723 209,409
Gasto del afio 78,625 84,911 163,536
Reclasificaciones 0 (101) (101)
Descartes 0 (82,067) (82,067)
Al final del afio 230,311 60,466 290,777
Saldo neto 1,342,189 21,197 1,363,386
2020
Proyectos de
Desarrollo Licencias
Interno/Core  de Programas
Bancario Tecnolégicos Total

Costo:
Al inicio del afio 1,255,336 102,808 1,358,144
Adiciones 0 53,902 53,902
Descartes 0 (79,708) (79,708)
Al final del afio 1,255,336 77,002 1,332,338
Depreciacion acumulada:
Al inicio del afio 88,920 86,034 174,954
Gasto del afio 62,767 51,396 114,163
Descartes 0 (79,708) (79,708)
Al final del afio 151,687 57,722 209,409
Saldo neto 1,103,649 19,280 1,122,929
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(11) Otros Activos
Los otros activos se detallan a continuacion:

Activos adjudicados, neto de reserva de B/.9,506
(2020: B/.9,506)

Depdsitos en garantia

Fondo de cesantia

Reclamo aseguradoras

Cuentas por cobrar, neta de reserva B/.7,944
(2020: B/.24,328)

Impuestos anticipados

Otros activos

Total

(12) Financiamientos Recibidos
Los financiamientos recibidos se detallan a continuacion:

Ano de
vencimiento

Tasa de Interés

Financiamientos Nominal anual

Lineas de crédito a corto plazo 5.50% Nov. del 2022
Linea de crédito a largo plazo 1.50% Oct. del 2028
Financiamiento a corto plazo De 5.50% a 5.85% May. del 2022
Financiamiento a largo plazo de 1% a 6.20% May. del 2035

Subtotal

Intereses por pagar

Menos: Comisiones

Total de Financiamientos a costo
amortizado

2021 2020
84,065 65315
54,362 48,759

361,878 354,318
64,308 44,151
27,156 11,033
89,976 209,424

317,330 255,448

999,075 988,448
2021 2020
152,778 1,291,408

1,810,185 2,432,697
1,375,000 4,031,636
21,108,304 12,466,634
24,446,267 20,222,375
183,394 113,695
68.534 36.690
24,561,127 20,299,380

Al 31 de diciembre de 2021, la Compafiia no mantiene préstamos de clientes comprometidos

como garantia de financiamientos recibidos.

Al 31 de diciembre de 2021, la Compania no ha tenido incumplimientos de principal, intereses
u otras clausulas contractuales con relacidn a sus financiamientos recibidos.
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(12) Financiamientos Recibidos, continuaciéon

El movimiento de los financiamientos recibidos se detalla a continuaciéon para propésito de

conciliacion con el estado de flujos de efectivo:

Saldos al inicio de afo

Producto de nuevos financiamientos recibidos
Pago de financiamientos recibidos

Intereses por pagar

Menos comisiones

Total de financiamientos a costo amortizado

2021 2020
20,222,375 19,953,459
14,800,000 14,202,778
(10,576,108) (13,933,862)

183,394  113,6995

68,534 36,690
24,561,127 20,299,380

Al 31 de diciembre de 2021, se obtuvieron financiamientos por B/.14,800,000 (2020:
B/.14,202,778), donde el 89.9% (2020: 67.8%) es tomado a través de deuda senior con fondos

internacionales.

(13) Pasivo por Arrendamiento
El pasivo por arrendamiento se detalla a continuacion:

2021
Tasa de Valor en Flujos no
interés  Vencimiento libros descontados
Contratos por 4.69% 2026 1,527,136 1,656,503
arrendamientos - Inmuebles
2020
Tasa de Valor en Flujos no
interés Vencimiento libros descontados
Contratos por arrendamientos 4.69% 2024 501,739 510,373

- Inmuebles

Durante el afno 2021, hubo adiciones de contratos de arrendamientos por B/.1,400,694 y la
cancelacion anticipada de un contrato por B/.2,358 (2020: B/.133,480).

El siguiente es el detalle del vencimiento de los flujos de efectivo contractuales no descontados,

relacionados con el pasivo por arrendamiento:

De uno a dos anos

De dos a tres afnos

De tres a cuatro anos
De cuatro a cinco afos
Mas de cinco anos

Total pasivo de arrendamientos no descontados
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(13)

(14)

Pasivo por Arrendamiento, continuacion
A continuacioén, se muestra el detalle reconocido en el estado resultados y en el flujo de efectivo
relacionado con los arrendamientos:

2021 2020
Intereses por arrendamientos por pagar 5,002 923
Intereses por arrendamientos pagados 69,289 27,757
Amortizacion del pasivo por arrendamiento 378,857 407,736
Otros Pasivos
Los otros pasivos se detallan a continuacion:
2021 2020
Vacaciones por pagar 278,316 179,494
Prima de antigiiedad por pagar 249,326 225,061
Décimo tercer mes por pagar 26.914 15,001
Riesgo profesionales y seguros por pagar 90,134 77,507
Actividades proyecto “Whole-Fund” 400,000 400,000
Impuesto sobre la renta por pagar 369,143 0
Bono por resultado 117,050 70,825
Otros 239,758 213,292
Total 1,770,641 1,181,180

En noviembre de 2019, la compania firmo un acuerdo de cooperacion con Whole Planet
Foundation (WPF) Por un monto Total de B/.500,000 con el fin de poder apoyar la misién
institucional facilitando créditos de bajo monto a grupos y organizaciones conformadas por
mujeres que trabajan la tierra o comercializan productos en areas rurales a nivel Nacional, para
convertirlas en potenciales clientes y asi apoyar el crecimiento de sus emprendimientos e
impulsar la educacién financiera en estos grupos.

El objetivo de WPF es contribuir con la Compafia en sus objetivos estratégicos y de
desempeno social, reforzando la profundidad en los segmentos de mas bajos ingresos
mediante el incremento de la oferta crediticia a emprendedores de bajos ingresos.

En tal sentido Microserfin ha recibido adicionalmente, al 31 de diciembre de 2020 para la
ejecucion de este proyecto fondos por valor de B/.200,000 (2019: B/.200,000) que han sido
destinados exclusivamente para la ejecucion del proyecto. La culminacion y reintegro de los
fondos a WPF se realizara a los 3 anos de cumplirse cada desembolso; estimando que el
ultimo reintegro de fondos se realizara en el 2024.

Los compromisos mas relevantes a cumplir en este proyecto se detallan a continuacion:
- Los fondos otorgados deberian ser prestados a clientes cuyo préstamo fuese hasta
B/.500.00.
- Reportes trimestrales a WPF sobre el progreso del proyecto.
- Informe financiero anual y final de la utilizacién de los fondos.
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(15) Capital en Acciones Comunes
El capital autorizado de la Compafia esta compuesto por 4,000,000 (2020: 4,000,000) de
acciones comunes, sin valor nominal, cada una de las cuales tiene el derecho a un voto.

2021 2020
Cantidad de Cantidad de
Acciones Monto Acciones Monto
Acciones emitidas y en circulacion, sin
valor nominal:
Saldo al inicio y final del afio 2,500,000 5,783,696 2,500,000 5,783,696

El 27 de abril de 2021, en reuniodn extraordinaria de la Junta Directiva de accionistas, se decidid
no realizar el reparto de dividendos a favor del accionista, permaneciendo el 100% de los
recursos como respaldo patrimonial. Se mantiene una reserva de capital por B/.1,271,687
(2020: B/.1,271,687).

(16) Otras Comisiones
Las otras comisiones se detallan a continuacion:

2021 2020
Comisiones por tramites legales 818,275 355,070
Comisiones por mora 567,552 338,619
Comisiones por seguros 94,155 110,986
Otras comisiones 195,129 35,526
Total 1,675,111 840,201
(17) Salarios y Otros Gastos de Personal y Otros Gastos
Los salarios y otros gastos de personal se detallan a continuacion:
2021 2020
Salarios y otros gastos de personal:
Salarios y otras remuneraciones 3,324,998 2,944,392
Prestaciones laborales 658,200 706,698
Gastos de representacion 162,943 95,375
Prima de produccioén, bonificaciones y comisiones 469,653 254 177
Viaticos 304,245 273,131
Otros gastos de personal 185,734 188,232
Total 5,105,773 4,462,005
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(17) Salarios y Otros Gastos de Personal y Oros Gastos, continuacion

2021 2020

Otros Gastos:

Alquileres 87,221 78,290
Publicidad y promocion 69,377 15,214
Honorarios y servicios profesionales 175,311 56,101
Reparaciones y mantenimiento 274,713 148,841
Electricidad y teléfono 412,402 376,342
Viaje y viaticos 27,460 34,457
Gastos notariales, finanzas, timbres e investigacion 227,580 133,537
Utiles de oficina 197,780 178,451
Servicios de seguridad y alarma 35,239 24,641
Impuestos varios 240,429 220,387
Otros gastos 767,550 430,931
Total 2,515,062 1,697,192

(18) Impuesto sobre la Renta
Las declaraciones del impuesto sobre la renta de la Compania constituidas en la Republica de
Panama estan sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales hasta por los tres (3)
ultimos anos, inclusive el periodo terminado el 31 de diciembre de 2021, de acuerdo con
regulaciones fiscales vigentes.

De acuerdo con regulaciones fiscales vigentes, la Compania esta exento del pago del impuesto
sobre la renta de las ganancias provenientes de operaciones extranjeras, de los intereses
ganados sobre depdsitos a plazo en bancos locales, de titulos de deuda del gobierno de
Panama y de las inversiones en valores listados con la Superintendencia del Mercado de
Valores y negociados en la Bolsa de Valores de Panama, S. A.

El detalle del gasto de impuesto sobre la renta es el siguiente:

2021 2020
Impuesto sobre la renta estimado 504,522 130,504
Ajuste por impuesto de periodos anteriores 0 (8,426)
Impuesto sobre la renta diferido (189,699) 101,020
Total de impuesto sobre la renta 314,823 223,098

De acuerdo, como establece el Articulo No.699 del Cédigo Fiscal, modificado por el Articulo
No.9 de la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010 con vigencia a partir del 1 de enero de 2010, el
impuesto sobre la renta para las personas juridicas de empresas financieras, deberan calcular
el impuesto sobre la renta de acuerdo la tarifa de un 25%.
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(18) Impuesto sobre la Renta, continuacion
Adicionalmente, como las personas juridicas cuyos ingresos gravables superen un millén
quinientos mil balboas (B/.1,500,000) anuales, pagaran el impuesto sobre la renta que resulta

mayor entre:

a. La renta neta gravable calculada por el método establecido en este titulo, o
b. Larenta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables el cuatro punto
sesenta y siete por ciento (4.67%).

La conciliacién entre la utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta y la renta gravable
se detalla a continuacion:

2021 2020

Utilidad financiera antes de impuesto sobre la renta 923,617 282,345

Costos y gastos no deducibles incluyendo 1,246,103 464,825
diferencias temporarias, netos

Ingresos no gravables y exentos (151,630) (225,155)
Renta neta gravable 2,018,089 522,015
Impuesto sobre la renta método tradicional al 25% 504,522 130,504

La tasa efectiva del impuesto sobre la renta se detalla a continuacién:

2021 020
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 923,617 282,345
Gasto de impuesto sobre la renta 314,823 223,098
Tasa efectiva del impuesto sobre la renta 34.09% 79.02%

Las partidas de impuesto diferido activo y pasivo por diferencias temporales se originan
principalmente de diferencias entre los tratamientos fiscales y los de contabilidad financiera
aplicados a ciertas partidas de los estados financieros, las cuales detallamos a continuacion:

2021 2020
Impuesto sobre la renta diferido — activo:
Reservas para pérdidas crediticias esperadas 706,614 483,955
Personal de proyecto y comisiones diferidas 136,190) 103,230)
Total, de impuesto sobre la renta 570,424 380,725
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(18) Impuesto sobre la Renta, continuacion
Conciliacion del impuesto sobre la renta diferido activo es como sigue:

Reconocimiento

021 Saldo inicial en resultados Saldo final
Reserva para pérdidas 483,955 222,659 706,614
Personal de proyecto y comisiones diferidas (103,230) (32,960) (136,190)

380,725 189,699 570,424
Reconocimiento

020 Saldo inicial en resultados Saldo final
Reserva para pérdidas 401,036 82,919 483,955
Comisiones diferidas 0 (103,230) (103,230)
Personal de proyecto — Proyecto Bantotal 80,709 (80,709) 0

481,745 (101,020) 380,725

La administracion hizo sus estimaciones de impuesto diferido utilizando las tasas impositivas
que se espera aplicar a las diferencias temporales cuando las mismas sean reversadas.

Con base a los resultados actuales y proyectados, la administracion considera que habra
ingresos gravables suficientes para absorber el impuesto diferido activo.

(19) Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

El estado de situacién financiera y el estado de resultados incluyen saldos y transacciones con
partes relacionadas, las cuales se desglosan a continuacion:

Directores y personal

gerencial
2021 2020
Gastos
Salario del personal ejecutivo clave (corto plazo) 684,632 632,276
Dietas a directores 35,600 31,000

(20) Valor Razonable de Instrumentos Financieros
Los valores razonables de activos y pasivos financieros que se negocian en mercados activos
se basan en precios cotizados en los mercados o cotizaciones de precios de negociantes. Para
todos los demas instrumentos financieros, la Compania determina los valores razonables
usando otras técnicas de valuacion.

Para los instrumentos financieros que no se negocian frecuentemente y que tienen poca
disponibilidad de informacion de precios, el valor razonable es menos objetivo, y su
determinacion requiere el uso de diversos grados de juicio que dependen de la liquidez, la
concentracion, la incertidumbre de factores del mercado, los supuestos en la determinacion de
precios y otros riesgos que afectan el instrumento especifico.
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(20) Valor Razonable de Instrumentos Financieros, continuacién
La Companiia mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquia que

reflejan la importancia de los datos de entrada utilizados al hacer las mediciones:

Nivel 1: precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos idénticos
a los que la Compainiia puede acceder en la fecha de medicion.

Nivel 2: datos de entrada distintos de precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que son
observables, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir,
determinados con base en precios). Esta categoria incluye los instrumentos valuados
utilizando precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares, precios
cotizados para instrumentos idénticos o similares en mercados que no son activos u otras
técnicas de valuacién donde los datos de entrada significativos son directa o indirectamente
observables en un mercado.

Nivel 3: esta categoria contempla los instrumentos en los que las técnicas de valuacién
incluyen datos de entrada no observables, los cuales tienen un efecto significativo en la
valuacion del instrumento. Esta categoria incluye instrumentos que son valuados, basados
en precios cotizados para instrumentos similares donde los supuestos o ajustes
significativos no observables reflejan la diferencia entre los instrumentos.

Otras técnicas de valuacién incluyen valor presente neto, modelos de flujos descontados,
comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado
observables, y otros modelos de valuacién. Los supuestos y datos de entrada utilizados en las
técnicas de valuacion incluyen tasas de referencia libres de riesgo, margenes crediticios y otras

premisas utilizadas en estimar las tasas de descuento.

El valor razonable y el valor en libros de los activos y pasivos financieros se detallan a

continuacion:

2021 2020
Valor Valor Valor Valor

en libros razonable en libros razonable
Activos:
Préstamos a costo amortizado 27,207,747 25,378,549 24,100,285 23,555,024

27,207,747 25,378,549 24,100,285 23,555,024
Pasivos:
Financiamientos recibidos a costo

amortizado 24,561,127 23,210,051 20,299,380 19,516,184

Pasivo por arrendamiento 1,527,136 1,550,016 501,739 479,561

26,088,264 24,760,067 20,801,119 19,955,745
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(20) Valor Razonable de Instrumentos Financieros, continuacién
La tabla a continuacién analiza los valores razonables de los instrumentos financieros no
medidos a valor razonable. Estos instrumentos son clasificados en los distintos niveles de
jerarquia de valor razonable basados en los datos de entrada y técnicas de valoracion

utilizados.
2021
Total Nivel 3
Activos Financieros:
Préstamos 25,378,549 25,378,549
25,378,549 25,378,549
Pasivos financieros:
Financiamientos recibidos 23,210,051 23,210,051
Pasivo por arrendamiento 1,550,016 1,550,016
24,760,067 24,760,067
2020
Total Nivel 3
Activos Financieros:
Préstamos 23,555,024 23,555,024
23,555,024 23,555,024
Pasivos financieros:
Financiamientos recibidos 19,516,184 19,516,184
Pasivo por arrendamiento 479,561 479,561
19,995,745 19,995,745

La tabla a continuacion describe las técnicas de valoracién y los datos de entrada utilizados en
los activos y pasivos financieros no medidos a valor razonable clasificados en la jerarquia de
valor razonable dentro del Nivel 3:

Instrumento Financiero Técnica de Valoracion y Datos de Entradas Utilizados

Préstamos El valor razonable para los préstamos representa la cantidad descontada
de los flujos de efectivo futuros estimados a recibir. Los flujos de efectivos
provistos se descuentan a las tasas actuales de mercado para determinar
su valor razonable.

Financiamientos recibidos Flujos de efectivo descontados usando las tasas de interés actuales de
mercado para financiamiento de nuevas captaciones con vencimiento
remanente similar.

(21) Principales Leyes y Regulaciones Aplicables
(@) Ley Financiera

Las operaciones realizadas por las empresas financieras se encuentran reguladas por la
Ley No.42 de 23 de julio de 2001, "Por la cual se reglamentan las operaciones de las
empresas financieras", y la Ley No0.33 de 26 de junio de 2002 que modifica y adiciona
articulos a la Ley No.42 de 2001. En adicion, las operaciones de la Compania estan
reguladas por la Ley No.130 del 31 de diciembre de 2013, que establece el marco
normativo prudencial para las instituciones de microfinanzas y modifica disposiciones de
la Ley No.10 de 2002, que establece normas con relaciéon al sistema de microfinanzas.
Esta Ley regula las operaciones de instituciones de crédito que no estan a requisitos
prudenciales y contables.
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SOLUCIONES DE MICROFINANZAS, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacion Microfinanzas BBVA)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(21) Principales Leyes y Regulaciones Aplicables, continuacion

Cumplimiento del Ente Regulador

Conforme a lo dispuesto por el Articulo No.34 de la Ley No.130, el estado financiero que
deben presentar las empresas financieras, dentro de los cuatro (4) meses siguientes al
cierre de su ano fiscal, deben ser debidamente auditados por Contadores Publicos
Autorizados y confeccionados de acuerdo con las normas de contabilidad adoptadas por
la Comision de Normas de Contabilidad Financiera de Panama, debidamente
oficializadas por la Junta Técnica de Contabilidad.

Indice de liquidez

La Compafia mitiga el riesgo de liquidez y financiacién a través de analisis y seguimiento
de indicadores que permiten el cumplimiento de compromisos de pago en el tiempo y
forma previstos o que, para atenderlos tengan que recurrir a la obtencién de deuda. Los
analisis de flujo de caja, calce de activos y pasivos a través de bandas de tiempo,
seguimientos de covenants permiten tomar decisiones de manera oportuna.

Reservas regulatorias

Segun el Articulo No.10 de la Ley No.130 del 31 de diciembre de 2013, las instituciones
de créditos deberan efectuar la calificacién de su cartera de microcrédito y realizar las
correspondientes provisiones de acuerdo con el cuadro siguiente:

Cateqoria Morosidad Provision
A. Normal Hasta 29 dias 1%
B. Mencion especial De 30 a 45 dias 10%
C. Subnormal De 46 a 60 dias 20%
D. Dudoso De 61 a 90 dias 50%
E. Irrecuperable Mas de 90 dias 100%

La Ley No.130 permite a las instituciones de crédito reguladas el establecimiento de
provisiones genéricas voluntarias.

Adicionalmente, segun lo establecido en el art.11 de la Ley No. 130 las operaciones
reestructuradas mantienen la calificacion que tenian al momento de la reestructuracion,
clasificandose como minimo en la categoria de "Mencién Especial". Esta calificacion se
podra ir mejorando en la medida que el cliente mantenga un buen comportamiento de
pago durante los proximos seis meses a la realizacion de la reestructuracion

Durante el afio 2018 y producto de la entrada en vigencia de la NIIF 9 y la migracién al
nuevo Core Bancario, la Compafia reviso y actualizé la politica de calculo de reservas
regulatorias con base a lo requerido por el articulo 10 de la Ley No.130. A partir de julio
de 2018, dicho calculo regulatorio es efectuado sobre el saldo bruto de la cartera de
préstamos sin tomar en consideracion los intereses y seguros por cobrar. Dichos
conceptos son considerados en el calculo de las reservas para pérdidas crediticias
esperada bajo NIIF 9.
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(21) Principales Leyes y Regulaciones Aplicables, continuacion
El cuadro a continuaciéon resume la clasificacion de la cartera de préstamos y provision:

2021 2020

Cartera bruta Provisién Cartera bruta Provisién
Al dia 25,121,966 251,221 21,569,841 215,700
Normal 1,940,962 19,410 1,323,753 13,240
Mencién especial 351,699 35,170 104,916 10,492
Subnormal 304,327 60,865 403,163 21,492
Dudoso 330,622 165,312 110,137 55,068
Irrecuperable 971,711 971,711 108,651 403,163
Total 29,021,287 1,503,689 23,620,461 719,155
Reserva NIIF 2,779,886 1,872,459
Reserva adicional bajo NIIF 1,276,197 1,153,304
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Accionista y Junta Directiva de
Soluciones de Microfinanzas, S.A.

Opinién

Hemos auditado los estados financieros de Soluciones de Microfinanzas, S.A. (*la Compaiia”), los
cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2022, y los estados de
resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, asi
como las notas a los estados financieros, incluyendo un resumen de las principales politicas contables.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, la situacion financiera de la Compaiiia al 31 de diciembre de 2022, su desempefio
financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIFs).

Bases para la opinién

Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas Intemacionales de Auditoria (NIAs).
Nuestras responsabilidades bajo dichas normas se encuentran descritas en la seccién de
Responsabilidades del auditor con relacién a la auditoria de los estados financieros de nuestro informe.
Somos independientes de la Compafiia, de conformidad con el Codigo de Etica Profesional para los
Contadores Publicos Autorizados en Panama (Decreto No.26 de 17 de mayo de 1984) y el Cddigo de
Etica de Contadores Profesionales del Consejo Internacional de Normas de Etica para Contadores
(IESBA”, por sus siglas en inglés), y hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de
conformidad con esos requerimientos. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos
obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinién de auditoria.

Otro asunto

Los estados financieros de Soluciones de Microfinanzas, S.A. por el afio terminado el 31 de diciembre
de 2021 fueron auditados por otros auditores cuyo dictamen fechado el 14 de abril de 2022 expresaron
una opinién sin salvedades.

Responsabilidades de la Administracién y de aquellos encargados del gobierno corporativo
sobre los estados financieros

La Administracion es responsable por la preparacion y presentacién razonable de los estados
financieros de conformidad con las NIIFs, asi como por el control interno gue la Administracion
determine que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros que estén libres de
errores significativos, ya sea debido a fraude o error.
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En la preparacion de los estados financieros, la Administracion también es responsable de la
evaluacion de la capacidad de la Compafiia para continuar como negocio en marcha, revelando, segtin
corresponda, los asuntos relacionados con el negocio en marcha y utilizando el principio contable de
negocio en marcha, excepto si la Administracion tiene la intencidn de liquidar a la Compaiiia o de
terminar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista sino hacerlo.

Los encargados del gobiemo de la Compaiiia son responsables de la supervision del proceso de
informacidn financiera de la Compaiiia.

Responsabilidades del auditor con relacién a la auditoria de los estados financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros
considerados en su conjunto estan libres de representaciones erréneas significativas, debido a fraude
o error, y emitir un informe de auditoria que incluye nuestra opinién. La seguridad razonable es un
nivel alto de seguridad, pero no es una garantia de que una auditoria efectuada de acuerdo con las
NIAs siempre detectara un error significativo cuando exista. Los errores pueden deberse a fraude o
error y son considerados significativos cuando, individualmente o en su conjunto, pudiera esperarse
razonablemente que influyan las decisiones econémicas que tomen los usuarios basandose en estos
estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIAs, nosotros ejercemos el juicio profesional y
mantenemos escepticismo profesional durante la auditoria. Nosotros también:

* Identificamos y evaluamos los riesgos de error significativo en los estados financieros, debido a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos, y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar un error significativo debido a fraude es mas alto
que en el caso de un error significativo debido a error, ya que el fraude puede implicar colusién,
falsificacién, omisiones intencionales, manifestaciones intencionalmente erréneas, o la elusion del
control interno.

* Obtenemos un entendimiento del control intemo relevante para la auditoria, con el proposito de
disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, pero no
con el proposito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la Compania.

¢ Evaluamos que las politicas contables utilizadas sean adecuadas, asi como la razonabilidad de las
estimaciones contables y las revelaciones efectuadas por la Administracion.

* Concluimos sobre el uso adecuado por parte de la Administracion del principio contable de negocio
en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe una
incertidumbre significativa relacionada con hechos o condiciones que pueden generar dudas
significativas sobre la capacidad de la Compafiia para continuar como negocio en marcha. Si
concluimos que existe una incertidumbre significativa, se requiere que llamemos la atencién en
nuestro informe de auditoria sobre las revelaciones correspondientes en los estados financieros o,
si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras
conclusiones estan basadas en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditoria. Sin embargo, eventos o condiciones futuros pueden causar que la Compaiiia no
continlle como un negocio en marcha.

» Evaluamos la presentacion global, estructura y contenido de los estados financieros, incluyendo
las revelaciones, y si dichos estados financieros representan las transacciones subyacentes y
eventos de manera que logren la presentacion razonable.
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Nos comunicamos con los encargados del gobierno de la Compafiia en relacion con, entre otros
asuntos, el alcance y oportunidad planeados de la auditoria y los hallazgos significativos de la auditoria,
incluyendo cualquier deficiencia significativa en el control interno que hayamos identificado durante
nuestra auditoria.

Otros requerimientos legales y reglamentarios

En cumplimiento con la Ley 280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesion del contador
publico autorizado en la Republica de Panama, declaramos lo siguiente:

* Que la direccion y supervision, asi como la ejecucién de la auditoria de las actividades que la
Compaiiia mantiene en Panama, se han realizado fisicamente en territorio panamefio.

* El equipo de trabajo que ha participado en la auditoria a la que se refiere este informe, esta
conformado por Aurora Diaz G., socio, Eduardo Sanchez, socio y Hellen Gallardo, gerente senior.

Ecngy & Qovny

Panama, Replblica de Panama At‘?oragiaz G.

31 de marzo de 2023 C.P.A.No.2105



Soluciones De Microfinanzas, S.A.

(Entidad 100% Subsidiaria de Fundacién Microfinanzas BBVA)

Estado de Situacién Financiera
31 de diciembre de 2022

Cifras expresadas en balboas

ACTIVOS

Efectivo

Depositos en bancos:
A la vista y de ahorros locales
Reserva para pérdidas crediticias esperadas
en depositos en bancos

Total de depésitos en bancos, neto

Total de efectivo y depdsitos en bancos, neto

Préstamos a costo amortizado, neto

Impuesto sobre la renta pagado por anticipado
Mobiliario, equipo y mejoras, neto

Activos por derecho de uso

Otros cargos acumulados por cobrar

Activos intangibles

Impuesto sobre la renta diferido

Otros activos

TOTAL ACTIVOS

PASIVOS Y PATRIMONIO

Pasivos

Financiamientos recibidos a costo amortizado
Pasivo por arrendamientos

Otros pasivos

Total Pasivos

Patrimonio

Capital en acciones comunes
Reserva de capital

Utilidades no distribuidas

Total Patrimonio

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO

Notas

4,7

10
18

11

12
13
14

15
15

2022 2021
Bl 616,468 B/. 518,533
2,264,809 4,040,608
(27,614) (29,123)
2,237,195 4,011,485
2,853,663 4,530,018
29,133,258 27,207,747
232,474 B
732,509 608,712
1,166,875 1,429,163
575 3,663
1,406,061 1,363,386
589,888 570,424
1,209,480 999,075

BJ. 37,324,783

B/. 36,712,188

24,992,706 24 561,127
1,264,464 1,527,136
1,458,551 1,770,641

27,715,721 27,858,904
5,783,696 5,783,696
1,271,687 1,271,687
2,553,679 1,797,901
9,609,062 8,853,284

Bl. 37,324,783

B/. 36,712,188

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros.
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Soluciones De Microfinanzas, S.A.

(Entidad 100% Subsidiaria de Fundacién Microfinanzas BBVA)

Estado de Resultados
Por el afio terminado el
31 de diciembre de 2022

Cifras expresadas en balboas

Ingresos por intereses:
Préstamos

Depdsitos en bancos
Total de ingresos por intereses

Gasto por intereses:
Financiamientos recibidos
Arrendamiento financiero

Total de gastos por intereses
Ingreso neto por intereses

Provision para pérdidas en préstamos, neto

(Reversion) provision para pérdida en depésitos en bancos
Provisién para pérdidas en cuentas por cobrar

Provisién para pérdidas en cuentas de bienes reposeidos
Ingreso neto por intereses después de provisiones

Otros Ingresos:
Ofras comisiones

Oftros ingresos
Total de otros ingresos

Gastos de operaciones:

Salarios y otros gastos de personal
Depreciacion

Amortizacion de activos intangibles
Otros gastos

Total de gastos de operaciones

Utilidad antes del impuesto sobre Ia renta
Impuesto sobre la renta

Utilidad neta

2022 2021
Notas
Bl. 12,041,079 B/. 10,719,978
31,542 42 199
12,072,621 10,762,177
1,485,043 1,407,350
63,241 69,289
1,548,284 1,476,639
10,524,337 9,285,538
4 2,344,206 1,812,912
4 (1,509) (523)
e 40,661 (12,142)
4 24,032 -
8,116,947 7,485,291
16 1,962,528 1,675,111
185,149 201,142
2,147,677 1,876,253
17,19 5,713,076 5,105,773
8,9 739,738 653,556
10 190,688 163,536
17 2,612,759 2,515,062
9,256,261 8,437,927
1,008,363 923,617
18 (252,585) (314,823)
B. 755,778 B/ 608,794

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros.
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Soluciones De Microfinanzas, S.A.

(Entidad 100% Subsidiaria de Fundacién Microfinanzas BBVA)
Estado de Cambios en el Patrimonio

Por el afio terminado el

31 de diciembre de 2022

Cifras expresadas en balboas

Capital en
Acciones Reserva Utilidades no
mun de capital distribuidas Total

Saldo al 31 de diciembre de 2020 B/. 5783696 B/ 1,271,687 B/ 1,189,107 B/ 8,244 490
Utilidad neta - - 608,794 608,794
Saldo al 31 de diciembre de 2021 5,783,696 1,271,687 1,797,901 8,853,284
Utilidad neta - - 755,778 755,778
Saldo al 31 de diciembre de 2022 Bl. 5,783,696 B/ 1,271,687 Bl 2,553,679 B/. 9,609,062

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros,
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Soluciones De Microfinanzas, S.A.

(Entidad 100% Subsidiaria de Fundacién Microfinanzas de BBVA)

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el
31 de diciembre de 2022

Cifras expresadas en balboas

Actividades de operacién:
Utilidad neta
Ajustes para conciliar la utilidad neta y el efectivo de las
actividades de operacién
Provision para pérdidas en préstamos, neto
(Reversién) provisién para perdidas en depositos en bancos
Provision para pérdidas en cuentas por cobrar
Provisién para pérdidas en cuentas de bienes reposeidos
Depreciacion
Amortizacion de activos intangible
Impuesto sobre la renta
Gasto de prima de antigiiedad
Ingresos neto por intereses y comisiones

Cambios en activos y pasivos operativos:
Depésitos pignorados
Préstamos
Otros activos
Otros pasivos

Efectivo generado de operaciones:
Intereses y otros cargos recibidos
Intereses pagados

Impuesto sobre la renta pagado
Flujos de efectivo de las actividades de o peracion

Actividades de inversion:

Compra de mobiliario, equipo y mejoras

Compra de activos intangibles

Flujos de efectivo utilizado en las actividades de inversién

Actividades de financiamiento:

Financiamientos recibidos

Abonos de capital sobre financiamiento

Pagos por arrendamiento pasivo

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

Aumento (disminucion) neta en efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del arfio

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

2022 2021
Notas

Bl. 755,778 B/. 608,794
2,344,206 1,812,912
4 {1,509) (523)
4 40,661 (12,142)
4 24,032 -
8,9 739,738 653,556
10 190,688 163,536
- 314,823

76,948 66,957

(10,524,337) (9.285,538)

1,152 -

(4,661,688) (7,124,811)

(28,388) (367,628)

57,053 522,504

12,396,607 12,870,100
(1,504,029) (1,434,705)

(873,666) (135,379)

(966,754) 1,247 544

8 (388,029) (281,702)
10 (233,363) (403,993)
(621,392) (685,695)

12 9,137,500 14,800,000
12 (8,750,811)  (10,576,108)
13 (475,255) (378,857)
(88,566) 3,845,036

(1,676,712) 1,911,796
4,538,401 2,626,605

6 B/. 2,861,689 B/. 4,538,401

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros.
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Soluciones De Microfinanzas, S.A.

(Entidad 100% Subsidiaria de Fundacisn Microfinanzas BBVA)
Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2022

Cifras expresadas en balboas

1. Informaci6n Corporativa

Soluciones de Microfinanzas, S.A., (MICROSERFIN), ( “Ia Compaiiia”) es una sociedad organizada
segun las leyes de la Republica de Panama, mediante escritura publica No. 10,265 de 16 de septiembre
de 1996, al amparo de Resolucién No.090/96 emitida el 4 de junio de 1996 y Licencia Comercial Tipo
B No.1998-963 otorgada por la Direccion de Empresas Financieras, Ministerio de Comercio e Industrias
de Panama, (en adelante “La Direccién o el MICI") emitida el 19 de febrero de 1998, la cual le permite
efectuar negocios de financiera en general en Panama. A su vez, la Compaiiia se identifica con el aviso
de operaciones No.39955-1 3-277615-2007-7009.

La Compaiiia inicié operaciones en el afio 1998 con el nombre de Corporacion Crediticia Fu ndes, S.A.
y posteriormente, mediante escritura publica No.8,665 de fecha 27 de abril de 2011 y Aviso de
Operaciones No.39955-13-2??615-2007-7009, el Registro Publico de Panama y la Direccion de
Empresas Financieras autorizan el cambio de nombre a Soluciones de Microfinanzas, S.A.
(MICROSERFIN).

La Compafiia es controlada por Fundacién BBVA para la Microfinanzas (la “Compaiiia Controladora”),
con Numero de |dentificacion Fiscal ("NIF”) G85088870 con domicilio en el Reino de Esparia.

La oficina principal de la Companiia esté localizada en Avenida Aquilino De la Guardia, Interseccidn en
Calle 48 Este, Edificio Scotiabank, 2do Piso, Marbella, Ciudad de Panama, Republica de Panama.

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2022 fueron aprobados para su emisién por Ia
Administracion el 31 de marzo de 2023

2. Base para la Preparacién de los Estados Financieros
2.1 Declaracién de cumplimiento

Los estados financieros de la Compariia al 31 de diciembre de 2022 fueron preparados de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad ("IASB”). La Compaiiia ha preparado sus estados financieros sobre Ia
base de que continuara funcionando como negocio en marcha.

2.2 Base de medicién
Estos estados financieros han sido preparados sobre la base de costo histérico o costo amortizado.

Inicialmente la Compafiia reconoce los préstamos y las partidas por cobrar y los depdsitos en la fecha
en que se originan. Todos los otros activos financieros, se reconocen inicialmente a la fecha de la
transaccién en la que la Compariia se compromete a comprar o vender un instrumento.

2.3 Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros presentan cifras en balboas (B/.), la unidad monetaria de Ia Republica de
Panama, la cual estd 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 dolar de los Estados Unidos
de América es utilizado como moneda de curso legal, la cual se considera como la moneda funcional
de la Compaiiia.



Soluciones De Microfinanzas, S.A.

(Entidad 100% Subsidiaria de Fundacién Microfinanzas BBVA)
Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2022

Cifras expresadas en balboas

3. Resumen de las Principales Politicas Contable (continuacién)

Las politicas de contabilidad detalladas a continuacion han sido aplicadas consistentemente por la
Compaiiia a todos los periodos presentados en estos estados financieros.

3.1 Medicién a valor razonable

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o e pagaria por transferir un pasivo
en una transaccién ordenada entre participantes del mercado principal en la fecha de medicién, o en
Su ausencia, en el mercado mas ventajoso al cual la Compariia tenga acceso en el momento.

Cuando es aplicable, la Compafia mide el valor razonable de un instrumento utilizando un precio
cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un mercado es considerado como activo, si las
transacciones de estos activos o pasivos tienen lugar con frecuencia y volumen suficiente para
proporcionar informacién para fijar precios sobre una base continua.

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, la Companiia utiliza técnicas de valuacion
que maximizan el uso de datos de entrada observables relevantes y minimizan el uso de datos de
entrada no observables. La técnica de valuacion escogida incorpora todos los factores que los
participantes del mercado tendrian en cuenta al fijar el precio de una transaccion.

La mejor evidencia de valor razonable s un precio de mercado cotizado en un mercado activo. En el
caso de que el mercado de un instrumento financiero no se considere activo, se usa una técnica de
valuacion. La decision de si un mercado esta activo puede incluir, pero no se limita a, la consideracién
de factores tales como la magnitud y frecuencia de la actividad comercial, la disponibilidad de los
precios y la magnitud de las ofertas y ventas. En los mercados que no sean activos, la garantia de
obtener que el precio de la transaccién pProporcione evidencia del valor razonable o de determinar los
ajustes a los precios de transaccion que son necesarios para medir el valor razonable del instrumento,
requiere un trabajo adicional durante el proceso de valuacion.

La Compaiiia reconoce las transferencias entre niveles de la jerarquia del valor razonable al final del
periodo durante el cual ocurrié el cambio.

3.2 Efectivo y equivalentes de efectivo

Para propésitos del estado de flujos de efectivo, los equivalentes de efectivo incluyen depdsitos a |a
vista y depdsitos a plazo en bancos con vencimientos originales de tres meses o menos.

3.3 Activos financieros

La NIIF 9 “Instrumentos Financieros” incluye tres categorias de clasificacion principales para los activos
financieros: medidos al costo amortizado, a valor razonable con cambios en otros resultados integrales
(VRCOUI), que incluye instrumentos de deuda que reciclan a través de resultados e instrumentos de
patrimonio que no reciclan a través de resultados; y activos financieros a valor razonable con cambios
en resultados (VRCR).
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I Activos financieros a valor razonable con cambios en otros resultados integrales (VRCOUI)

Estos activos se componen de instrumentos de deuda no clasificados como activos financieros a VRCR

0 a costo amortizado. Estos instrumentos de deuda se miden al valor razonable con cambio en otras

utilidades integrales (VRCOUI) si se cumplen las dos condiciones siguientes:

¢ El activo financiero se mantiene de acuerdo con un modelo de negocio cuyo objetivo se logra
mediante el cobro de flujos de efectivo contractuales y la venta de activos financieros; y,

* Las términos contractuales de los activos financieros dan lugar en fechas especificadas a los flujos
de efectivo que son unicamente pagos de principal e intereses sobre el principal pendiente de

pago.

Las ganancias y pérdidas no realizadas se reportan como incrementos o disminuciones netas en otras
utilidades integrales ("OUI") en el estado de cambios en el patrimonio hasta que se realicen. Las
ganancias y pérdidas realizadas por la venta de estos activos financieros a VRCOUI que se incluyen
en la ganancia neta en la venta de valores se determinan usando el método de identificacidn especifico.
Para un instrumento de patrimonio designado como medido a VRCOUI, la ganancia o pérdida
acumulada previamente reconocida en otros resultados integrales no se reclasifica posteriormente a
ganancias y pérdidas, pero se puede transferir dentro del patrimonio.

if. Activos financieros a costo amortizado

Los activos financieros a costo amortizado representan depdsitos colocados en bancos, préstamos y

cuentas por cobrar cuyo objetivo es mantenerlos con el fin de obtener los flujos de efectivo contractuales

durante la vida del instrumento. Estos instrumentos financieros se miden a costo amortizado si se

cumplen las dos condiciones siguientes:

* El modelo de negocio tiene por objetivo mantener el activo financiero para recaudar los flujos de
efectivo contractuales, y

* Los términos contractuales del activo financiero dan lugar, en las fechas especificadas, a flujos de
efectivo que son tinicamente pagos del principal e intereses sobre el importe del principal pendiente
de pago.

Medicién inicial de los instrumentos financieros

La Compaiiia clasifica sus activos financieros considerando el método en el que seran medidos
posteriormente: a costo amortizado, a valor razonable con cambios en otras utilidades integrales
(VRCOUI) o a valor razonable con cambio en resultados (VRCR).

La Compaiiia clasifica todos los pasivos financieros como medidos posteriormente a costo amortizado.
Evaluacion del modelo de negocio

La Compafiia realiza una evaluacién del objetivo del modelo de negocio en el que el instrumento
financiero se mantiene a nivel de cartera, ya que refleja la forma en que se administra el negocio y se
proporciona informacién a la administracién como a continuacion se define:

* Las politicas y objetivos de la Compafiia para la cartera y el desempefio de las politicas en la
practica. Estas politicas van alineadas a la estrategia de la administracion, la cual se enfoca en
obtener ingresos por intereses contractuales, mantener un perfil de tasa de interés particular,
adecuar la duracion de los activos financieros a la duracién de los pasivos que financian esos
activos o realizar flujos de efectivo a través de la venta de los activos;
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3. Resumen de las Principales Politicas Contable (continuacién)
* Los riesgos que afectan al rendimiento del modelo de negocio y la gestion de dichos riesgos:

La evaluacion del desempefio de la cartera y la informacion suministrada a la administracién de la
Compafia;

e Lafrecuencia, el volumen y el momento de las ventas en periodos pasados, la razén de las ventas
Yy sus expectativas sobre la futura actividad de ventas.

Evaluacion de si los flujos de efectivo contractuales son solo pagos del principal y los intereses
(SPPI)

Para esta evaluacion, se entendera como "principal” el valor razonable del activo financiero en el
momento del reconocimiento inicial. El “interés" es definido como la contraprestacion por el valor del
dinero en el tiempo y por el riesgo de crédito asociado al capital pendiente durante un periodo de tiempo
determinado, por otros riesgos y costos basicos de préstamo, asi como el margen de utilidad. Al evaluar
si los flujos de efectivo contractuales son unicamente pagos de principal e intereses, la Compaiiia
considera los términos contractuales del instrumento. Esto incluye la evaluacién de si el activo
financiero contiene un término contractual que podria cambiar el momento o el monto de los flujos de
efectivo contractuales de manera que no cumpla con esta condicién. Al realizar la evaluacién, la
Compairiia considera lo siguiente:

* Eventos contingentes que cambiarian el monto y el calendario de pago:
e Caracteristicas de apalancamiento;
e Prepago y términos de extension:
Términos legales que limiten la reclamacion de los flujos por parte de Ia Compainia;
e Cambios en el entorno que podrian afectar el valor del dinero en el tiempo.

Instrumentos de patrimonio
Un instrumento de patrimonio se considera como tal, solo si se cumplen las siguientes dos condiciones:
(@  Elinstrumento no incluye la obligacién contractual para el emisor de:

e Entregar efectivo u otro activo financiero a otra entidad,
e Ni intercambia activos o pasivos financieros con otra entidad bajo condiciones que son
potencialmente desfavorables para el emisor.

(b)  Sielinstrumento sera o puede ser liquidado por el emisor a través de sus propios instrumentos
de patrimonio, entonces es:

* Un instrumento no derivado que incluye obligaciones no contractuales para el emisor de
entregar un numero variable de sus propios instrumentos de patrimonio o,

e Un derivado que sera liquidado solo a través del intercambio del emisor de una cifra
determinada de efectivo u otro activo financiero por un nimero determinado de sus propios
instrumentos de patrimonio.
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En consecuencia, un instrumento de patrimonio es un contrato que manifieste una participacién en los
activos de una entidad.

Los instrumentos de patrimonio se pueden clasificar como a valor razonable con cambios en resultados
(VRCR). También pueden ser clasificarlos de forma irrevocable en la categoria de instrumentos a valor
razonable con cambios en otras utilidades integral (VRCOUI) pero esta eleccion se realiza sobre |a
base de individual del instrumento de patrimonio para evitar en algunos casos la asimetria contable.

Los instrumentos de patrimonio que no posean un precio de mercado cotizado en un mercado activo
podran ser medidos a su valor razonable con fiabilidad si:

* lavariabilidad en el rango de estimaciones del valor razonable no es significativa para ese activo,
o}

e las probabilidades de diversas estimaciones dentro de ese rango pueden ser evaluadas
razonablemente y utilizadas en la estimacion del valor razonable.

Existen muchas ocasiones en las que es posible que la variabilidad en el rango de estimaciones
razonables del valor razonable de los instrumentos financieros de patrimonio que no tienen un precio
de mercado cotizado no sea significativa. Normalmente es posible estimar el valor razonable de un
instrumento de patrimonio que la Compafiia ha adquirido de un tercero. Sin embargo, si el rango de
estimaciones razonables del valor razonable es significativo y las probabilidades de las diversas
estimaciones no pueden ser evaluadas razonablemente, se excluira la medicién a valor razonable por
parte de la Compania y se medira al costo.

Por ello, si la medicion del valor razonable de un instrumento de patrimonio ya no esta disponible o no
fiable (por ejemplo, un instrumento de patrimonio medido al valor razonable con cambios en resultados),
su importe en libros en la Ultima fecha en que se midié el instrumento financiero con fiabilidad pasara
a ser su nuevo costo. La Compariia medira el instrumento financiero a este importe de costo menos
deterioro de valor hasta que una medida fiable del valor razonable se encuentre disponible.

Baja de activos financieros

Un activo financiero (o, en su ¢aso una parte de un activo financiero o una parte de un grupo de activos
financieros similares) se dan de baja cuando:

Los derechos a recibir flujos de efectivo del activo han vencido.
La Compafiia ha transferido sus derechos a recibir los flujos de efectivo del activo y, o bien ha
transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios del activo. o ni ha transferido ni retenido
sustancialmente los riesgos y beneficios del activo, pero se ha transferido el control del activo.
* LaCompaiiia se reserva el derecho a recibir los flujos de efectivo del activo, pero ha asumido una
obligacion de pagar los flujos de efectivo recibido en su totalidad y sin demora material a un tercero.
e Cuando la Compaiiia ha transferido sus derechos a recibir flujos de efectivo de un activo o ha
entrado en un acuerdo de traspaso, y ni se ha transferido ni retenido sustancialmente todos los
riesgos y beneficios del activo, ni transferido el control del activo, el activo se reconoce en la medida
que continua la participacion de la Compafiia 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 refleje los derechos y obligaciones contractuales que la Compafiia ha retenido.
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La continua participacién que tome la forma de una garantia sobre el activo transferido se mide
por el menor entre el valor en libros original del activo y el importe maximo de la consideracion de
que la Compafiia podria ser obligado a pagar.

3.4 Préstamos

Los préstamos por cobrar son activos financieros no derivativos con pagos fijos o determinables que
no se cotizan en un mercado activo y originado generalmente al proveer fondos a un deudor en calidad
de préstamos. Los préstamos se reconocen en el momento del desembolso y se presentan a su valor
principal pendiente de cobro, menos los intereses y comisiones no devengados y la reserva para
pérdidas en préstamos. Los intereses y comisiones no devengados se reconocen como ingresos
durante la vida de los préstamos utilizando el método de tasa de interés efectiva.

3.5 Deterioro de activos financieros

La Compaiiia reconoce una estimacion para pérdidas crediticias esperadas sobre activos financieros
registrados al costo amortizado o al valor razonable con cambios en otros resultados integrales. El
monto de la estimacién para pérdidas crediticias esperadas (PCE) durante el periodo y las variaciones
con respecto al periodo anterior se reconoce como gasto de provision en el estado de resultados.

El modelo de pérdidas crediticias es aplicable a los siguientes activos financieros que no son medidos
a VRCR:

e  Préstamos por cobrar
e Cuentas por cobrar

Pérdida crediticia esperada (PCE)

La pérdida crediticia esperada establece que se reconozcan en el resultado todas las pérdidas
crediticias esperadas para todos sus activos financieros no mantenidos a VRCR, aun cuando los
mismos hayan sido recientemente originados o adquiridos.

La Compariia realiza una estimacion de las pérdidas crediticias esperadas (incobrabilidad futura),
basada en:

*  Un modelo de calificacion crediticia (comportamiento de pago) historico.
Metodologia de cosechas para estimacion de incumplimientos.

» Probabilidades de incumplimiento que incorpora las condiciones macroeconémicas actuales; y el
futuro previsible.

El monto de las pérdidas crediticias esperadas es la estimacién (aplicando una probabilidad ponderada)
del valor actual de la falta de pago al momento del vencimiento, considerando un horizonte temporal
de los préximos 12 meses o bien durante la vida esperada del instrumento financiero. Asi, no es
necesario que un evento de pérdida ocurra para que el deterioro sea reconocido.
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Modelo de pérdida crediticia esperada

De acuerdo con el modelo, los activos financieros se clasifican en tres fases seguin las exposiciones de
credito;

Fase 1: Se clasifica en esta fase todos los activos financieros que se reconocen inicialmente y
aquellos que no han presentado un aumento significativo en el riesgo de crédito desde su
reconocimiento inicial. Es decir, en esta fase se encuentran todas las operaciones recientemente
desembolsadas y aquellas operaciones con una altura de mora igual o inferior a 30 dias de mora.
En esta fase, la Compariia provisiona la estimacion de perdidas crediticias esperadas en una
ventana de tiempo de 12 meses.

Fase 2: En esta fase se clasifican todos los activos financieros que han presentado un aumento
significativo del riesgo de crédito, desde su reconocimiento inicial. La Compariia define como
incremento significativo del riesgo de crédito, cuando las operaciones crediticias alcanzan una
altura de mora entre 31 y 90 dias o han sido sujetas de un proceso de reestructuracién. En esta
fase, la Compaiiia provisiona las pérdidas crediticias esperadas que resulten a lo largo de la vida
del crédito.

Fase 3. Se clasifican en esta fase, todos los activos financieros que alcanzan el nivel de
incumplimiento; es decir, que registran una altura de mora superior a 90 dias. En estos casos, la
Compafiia provisionara las pérdidas crediticias esperadas con una probabilidad de incumplimiento
del 100%.

El modelo se define como PCE = Pl x PDI x EAl. Cada una de las variables consideras en el modelo
se explican en el siguiente parrafo.

Medicién de la PCE

La pérdida crediticia esperada se estima a través de tres componentes:

L ]

Probabilidad de incumplimiento (PIl): Se presume que el incumplimiento de una operacion de
crédito se alcanza a los 90 dias de mora clasificandolo como irrecuperable, se realizd un analisis
de cosechas para estimar las variaciones en la probabilidad de incumplimiento segun el estado
inicial del crédito, determinado como la proporcion de deudores que entraron en ese estado de
incumplimiento sobre el total de deudores que en el mes “t” se encontraban en una altura de mora
inicial “x".

Pérdida dado el incumplimiento (PDI): Se define como la pérdida que se produce después que el
deudor ha entrado en incumplimiento. Para determinar la PDI se analiza el valor recuperado en
un lapso de 12 meses después de ocurrido el incumplimiento considerando los gastos incurridos
en la recuperacion de dichos flujos. Cada uno de los flujos es descontado a valor presente con la
tasa de interés asignada a cada una de las operaciones de crédito, con el fin de determinar el valor
efectivamente recuperado al momento del incumplimiento.

Exposicién ante el incumplimiento (EAI): Se define como EAl el valor expuesto al riesgo de crédito,
es decir corresponde al saldo de capital mas intereses corrientes Y seguro que se encuentren
devengadas al momento de la estimacién del modelo.
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Definicién de incumplimiento
La Compaiiia considera un activo financiero en incumplimiento cuando:

e Espoco probable que el deudor pague completamente sus obligaciones de crédito a la Compania,
sin curso de acciones por parte de la Compariia para adjudicar colateral (en el caso que
mantengan); o

» Eldeudor presenta morosidad de mas de 90 dias en cualquier obligacion crediticia material.
Al evaluar si un deudor se encuentra en incumplimiento, la Compafiia considerara indicadores que son:
¢  Cualitativos - ej. Incumplimiento de clausulas contractuales.

*  Cuantitativos - ej. Estatus de morosidad y no pago sobre otra obligacion del mismo emisor de la
Compainia.

Los insumos utilizados en la evaluacion de si los instrumentos financieros se encuentran en
incumplimiento y su importancia pueden variar a través del tiempo para reflejar cambios en
circunstancias.

Incremento significativo en el riesgo de crédito

Cuando se determina si el riesgo de crédito de un activo financiero ha incrementado significativamente
desde su reconocimiento inicial, la Compaiiia considerara informacion razonable y sustentable que sea
relevante y esté disponible sin costo o esfuerzo desproporcionado, incluyendo tanto informacion y
analisis cuantitativo y cualitativo, basados en la experiencia histérica y evaluacién experta de crédito
de la Compaiiia incluyendo informacién con proyeccion a futuro.

La Compariia espera identificar si ha ocurrido un incremento significativo en el riesgo de crédito para
exposicion comparando entre:

* Laprobabilidad de incumplimiento (Pl) durante la vida remanente a Ia fecha de reporte; con
e La Pl durante la vida remanente a este punto en el tiempo la cual fue estimada en el momento de
reconocimiento inicial de la exposicién.

Adicionalmente, se considera un incremento significativo en el riesgo de crédito, el momento en que
una operacién se decide reestructurar dada una situacién coyuntural que afecta la capacidad de pago
del cliente.

Generando la estructura de término de la Pl

Las calificaciones de riesgo de crédito son el insumo principal para determinar la estructura de término
de la PI para las diferentes exposiciones. La Compariia obtiene informacion de desemperio y pérdida
sobre las exposiciones al riesgo de crédito analizadas por jurisdiccion o region, tipo de préstamo y
deudor, asi como por la calificacion asignada de riesgo de crédito. Para algunas carteras, la informacion
comparada con agencias de referencia de crédito externas también puede ser utilizada.

15



Soluciones De Microfinanzas, S.A.

(Entidad 100% Subsidiaria de Fundacién Microfinanzas BBVA)
Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2022

Cifras expresadas en balboas

3. Resumen de las Principales Politicas Contable (continuacién)

La Compariia emplea modelos estadisticos para analizar los datos recolectados Y genera estimaciones
de la probabilidad de deterioro en la vida remanente de las exposiciones y como esas probabilidades
de deterioro cambiaran como resultado del paso del tiempo.

Este analisis incluye la identificacion y calibracion de relaciones entre cambios en las tasas de deterioro
y en los factores macroeconémicos claves, asi como un analisis profundo de ciertos factores en el
riesgo de crédito (por ejemplo, castigos de prestamos). Para la mayoria de los créditos los factores
econdmicos claves probablemente incluyen crecimiento de producto interno bruto, cambios en las tasas
de interés de mercado y desempleo.

El enfoque de la Compafiia para preparar informacioén econémica prospectiva dentro de su evaluacion
es indicado a continuacion.

Determinar si el riesgo de crédito ha incrementado significativamente

La Compaiiia ha establecido un marco general que incorpora informacién cuantitativa y cualitativa para
determinar si el riesgo de crédito de un activo financiero se ha incrementado significativamente desde
su reconocimiento inicial.

El marco inicial se alinea con el proceso interno de Ia Compafiia para manejo del riesgo de crédito.

La Compaiiia evalla si el riesgo de crédito de una exposicion en particular se ha incrementado
significativamente desde el reconocimiento inicial si, basado en la modelacién cuantitativa de la
Compaiiia, la probabilidad de pérdida crediticia esperada en la vida remanente se incrementé
significativamente desde el reconocimiento inicial. En la determinacion del incremento del riesgo de
credito, la pérdida crediticia esperada en la vida remanente es ajustada por cambios en los
vencimientos.

En ciertas circunstancias, usando juicio de expertos en crédito y con base en informacion histérica
relevante, la Compariia puede determinar que una exposicién ha experimentado un incremento
significativo en riesgo de crédito si factores particulares cualitativos pueden indicar eso y esos factores
pueden no ser capturados completamente por los analisis cuantitativos realizados periddicamente.
Como un limite, la Compariia presumira que un crédito ha incrementado significativamente de riesgo
cuando el activo estd en mora por mas de 30 dias.

La Comparila da seguimiento a la efectividad del criterio usado para identificar incrementos
significativos en el riesgo de crédito con base en revisiones regulares para confirmar que:

* Los criterios son capaces de identificar incrementos significativos en el riesgo de crédito antes de
que una exposicion esté en deterioro;

* Elcriterio no alinea con el punto del tiempo cuando un activo llega a més de 30 dias de vencido;

¢ El promedio de tiempo en la identificacion de un incremento significativo en el riesgo de crédito y
el incumplimiento parecen razonables:

* Las exposiciones generalmente no son transferidas directamente desde la PCE de los doce meses
siguientes a la medicién de préstamos incumplidos de créditos deteriorados;

* No hay una volatilidad injustificada en la provisién por deterioro de transferencias entre los grupos
de pérdida esperada en los doce meses siguientes y la pérdida esperada por la vida remanente
de los préstamos.
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Activos financieros modificados

Los términos contractuales de las inversiones pueden ser modificados por un nimero de razones
incluyendo cambios en las condiciones de mercado y otros factores no relacionados a un actual o}
potencial deterioro del crédito de Ia inversion.

Cuando los términos de un activo financiero son modificados, y la modificacién no resulta en una baja
de cuenta del activo en el estado de situacion financiera, la determinacion de si el riesgo de crédito se
ha incrementado significativamente refleja comparaciones de:

* La Pl por la vida remanente a la fecha del reporte basado en los términos modificados con;
* LaPI por la vida remanente estimada basada en datos a la fecha de reconocimiento inicial y los
terminos originales contractuales.

Para activos financieros modificados como parte de las politicas de renegociacion de la Compaiiia, la
estimacion de la Pl reflejara si las modificaciones han mejorado o restaurado Ia habilidad de la
Compafiia para recaudar los intereses y el principal y las experiencias previas de la Compaiiia de
acciones similares. Como parte de este proceso la Compariia evalda el cumplimiento de los pagos por
el deudor contra los términos modificados de la deuda y considera varios indicadores de
comportamiento de dicho emisor grupo de deudores modificados.

Generalmente los indicadores de reestructuracion son un factor relevante de incremento en el riesgo
de crédito. Por consiguiente, un emisor con prestamos reestructurados necesita demostrar un
comportamiento de pagos consistente sobre un periodo de tiempo antes de no ser considerado mas
como un prestamo deteriorado o que la Pl ha disminuido de tal forma que la provision pueda ser
revertida y la inversion medida por deterioro en un plazo de doce meses posterior a la fecha de reporte.

Proyeccién de condiciones futuras

La Compaiiia incorpora informacion con proyeccion de condiciones futuras en la evaluacion del
incremento significativo del riesgo, asi como en la medicién de las pérdidas crediticias esperadas,
basado en las recomendaciones del area de Riesgo de Crédito de Ia Compaiiia, las proyecciones y
analisis econdmicos suministrados por el equipo de investigaciones econdmicas de |a Fundacion
Microfinanzas BBVA (‘FMBBVA”") y la valoracién de una variedad de informacién externa actual y
proyectada.

La informacién externa puede incluir datos econdémicos y publicacién de proyecciones por comités
gubemamentales, autoridades monetarias (principalmente en los paises donde opera la Compaiiia),
organizaciones supranacionales (tales como la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdmicos, el Fondo Monetario Internacional, entre otras), proyecciones académicas, sector privado,
y agencias calificadoras de riesgo.

El caso base representa el resultado mas probable y alineado con la informacidn utilizada por la
Compa#ia para otros propésitos, como la planificacion estratégica y presupuestos. Los otros escenarios
representan un resultado mas optimista y pesimista. La Compariia también realiza periddicamente
pruebas de estrés para calibrar Ia determinacién de estos otros escenarios representativos.
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3. Resumen de las Principales Politicas Contable (continuacién)
3.6 Mobiliario, equipo y mejoras

El mobiliario, el equipo y las mejoras son registrados al costo histérico menos depreciacion acumulada.
Las mejoras significativas son capitalizadas, mientras que las reparaciones y mantenimientos menores
que no extienden la vida util o mejoran el activo, son reconocidos directamente como gasto cuando se
incurren.

Los costos subsecuentes se incluyen en el valor en libros del activo o se reconocen como un activo
separado, segun corresponda, solo cuando es probable que la Compafiia obtenga los beneficios
economicos futuros asociados al bien y el costo del bien se pueda medir confiablemente. Los costos
considerados como reparaciones y mantenimiento se reconocen en los resultados de operacion
durante el periodo financiero en el cual se incurren.

Los gastos de depreciacion de mobiliario, equipo y mejoras se reconocen en el estado de resultados,
utilizando el método de linea recta considerando la vida util de los activos. La vida util de los activos
se resume como sigue:

Mobiliario y enseres 1

Equipo de computo 3-5
Mejoras a la propiedad arrendada 2-5
Equipo rodante 3-5

3.7 Activos intangibles

Los activos intangibles consisten en licencias y programas de sistemas informaticos de vida definida
adquiridos por la Compariia y que son registrados al costo de adquisicién o desarrollo interno, menos
la amortizacién acumulada. La amortizacion se calcula bajo el método de linea recta sobre la vida util
estimada de los programas adquiridos desde la fecha en que estan disponible para ser utilizados y
registra en el estado de resultados. Los activos intangibles son sujetos a evaluacién periédica para
determinar si existe algun indicio por deterioro o cuando haya eventos o cambios en las circunstancias
que indiquen que el valor en libros puede no ser recuperable, en cuyo caso se registra el deterioro en
resultados. La vida Util estimada de los activos intangibles se resume como sigue:

Afos
Licencias de programas 1-3
Proyectos de desarrollo interno 10
Core bancario 20

3.8 Arrendamientos

La Compariia evalia si un contrato es o contiene un arrendamiento basado en la definicidon de un
arrendamiento segun la NIIF 16, que lo define como un contrato, o parte de un contrato, que transmite
el derecho a usar un activo (el activo subyacente) por un periodo de tiempo a cambio de una
contraprestacion,
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Como arrendatario

Como arrendatario, la Compaiiia clasificé previamente los arrendamientos como operativos o
financieros en funcién de su evaluacién de si el arrendamiento transfirié significativamente todos los
riesgos y beneficios del activo subyacente. Bajo la NIIF 16, la Compafiia reconoce los activos por
derecho de uso y los pasivos por arrendamiento para la mayoria de los arrendamientos; es decir, estos
arrendamientos se reportan en el estado de situacién financiera.

El activo por derecho de uso se deprecia posteriormente utilizando el método de linea recta desde la
fecha de inicio hasta el final del periodo de vida ttil del activo por derecho de uso o el final del plazo de
arrendamiento. Las vidas utiles estimadas de los activos por derecho de uso se determinan sobre la
misma base que las de mobiliario, equipo y mejoras.

Pasivos por arrendamiento

En la fecha de inicio de un contrato de arrendamiento, la Compafiia reconoce un pasivo por
arrendamiento calculado al valor presente de los pagos futuros por arrendamiento. La tasa de
descuento utilizada en el reconocimiento inicial corresponde al costo del fondeo sobre el total de los
activos promedio de los dltimos 12 meses de Ia Compaiiia al momento de la determinacion del calculo
del pasivo por arrendamiento.

Los pagos del arrendamiento se asignan a la reduccién de la deuda y al gasto por interés, el cual se
reconoce en resultados.

3.9 Ingresos y gastos por intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos en el estado de resultados para todos los
instrumentos financieros presentados a costo amortizado usando el método de tasa de interés efectiva.

El método de tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de un activo o un
pasivo financiero y de imputacién del ingreso o gasto financiero a lo largo del periodo relevante. El
calculo incluye todas las comisiones y cuotas pagadas o recibidas entre las partes del contrato que son
parte integral de la tasa de interés efectiva, los costos de transaccién y cualquier otra prima o
descuento. Los costos de transaccidon son los costos de origen, directamente atribuibles a la
adquisicion, emision o disposicién de un activo o pasivo. A calcular la tasa de interés efectiva, se
estiman los flujos futuros de efectivo considerando los términos contractuales del instrumento
financiero; sin embargo, no considera las pérdidas futuras de crédito.

3.10 Ingresos por honorarios y comisiones sobre préstamos

Generalmente, las comisiones sobre préstamos a corto plazo, y otros servicios son reconocidas como
ingreso bajo el método de