MooDY’s

LOCAL

INFORME DE
CALIFICACION

Sesion de Comité:
16 de enero de 2023

Actualizacion

CALIFICACION®
Financiera Finacredit, S.A.
Domicilio

Bonos Corporativos

Panama
BB+.pa

(*) La nomenclatura “.pa” refleja riesgos solo comprables
en Panama. Para mayor detalle sobre la definicion de las
calificaciones e instrumentos evaluados, ver Anexo |.

CONTACTOS

Jaime Tarazona
VP - Senior Analyst | Manager
jaime.tarazona@moodys.com

Linda Tapia
Analyst
linda.tapia@moodys.com

Cecilia Gonzélez
Associate Lead Analyst 2
cecilia.gonzalez@moodys.com

SERVICIO AL CLIENTE

Panama +507 214 3790

Panama

Financiera Finacredit, S.A.

Resumen

Moody's Local afirma la categoria BB+.pa al Programa Rotativo de Bonos Corporativos, hasta por
US$60.0 millones, de Financiera Finacredit, S.A. (en adelante, la Financiera o Finacredit).

La calificacion otorgada recoge favorablemente el respaldo que le brinda su accionista, Banco
Aliado S.A. (en adelante, el Banco), el cual ostenta una calificacion A+.pa otorgada como Entidad
por Moody's Local. De igual forma, la calificacion pondera positivamente la pertenencia al Grupo
Aliado, lo que le permite beneficiarse de sinergias comerciales, operativas y financieras. En ese
sentido, es relevante mencionar que el Banco le provee el fondeo a la Financiera a través de la
adquisicion del 100% de la Serie de Bonos Corporativos, emitida bajo el Programa Rotativo
calificado en el presente Informe. En otro orden de ideas, se considera positivamente que
aproximadamente un 99% de la cartera cuenta con descuento directo para el repago de la
obligacién, lo cual reduce y mitiga el riesgo de crédito. Cabe precisar que lo anterior se puso a
prueba en el periodo de propagacion de la pandemia COVID-19, en donde la materializacion de
eventos de riesgo de crédito fue acotada.

Es relevante sefialar que la cartera de préstamos modificados de Finacredit representa el 0.06%
de sus colocaciones totales a septiembre de 2022, niveles relativamente bajos debido a que los
segmentos donde participa la Entidad son jubilados y empleados del sector publico. Respecto a
la calidad de la cartera, los ratios de mora han presentado mejoras frente a evaluaciones
anteriores producto del control de la cartera morosa y vencida, asi como por el incremento de la
cartera de colocaciones bruta. De igual forma, la Financiera presenta holgados indicadores de
cobertura sobre la cartera vencida (incluyendo reservas dinamicas), los cuales se ubican por
encima del 100%. Por otro lado, cabe destacar que la Financiera presenta un adecuado calce de
plazos entre activos y pasivos con una brecha positiva de corto plazo.

Sin perjuicio de los factores antes expuestos, limita a la Financiera poder contar con una mayor
calificacion, la baja escala de operaciones que ostenta; no obstante, al cierre del ejercicio fiscal
2022, la Financiera logrd revertir la tendencia decreciente de la cartera de colocaciones. En ese
sentido, Moody's Local considera que Finacredit tiene el reto de continuar manteniendo una
tendencia de crecimiento de la cartera de créditos considerando la reactivacion de la actividad
economica en Panama, con el fin de incrementar la generacion de ingresos y, de esta manera,
alcanzar un tamafio que le permita ser sostenible. Adicionalmente, lo anterior le permitira
continuar mejorando sus indicadores de solvencia a largo plazo.

Por otro lado, pondera negativamente la concentracion que registra la Financiera por fuente de
fondeo, toda vez que por su propia licencia de funcionamiento no estad facultada a captar
dep6sitos a plazo del pablico, conllevando a que los Bonos Corporativos sean su principal fuente
de financiamiento. Sobre esto Ultimo, resulta relevante sefialar que dicha concentracion es
mitigada parcialmente por el hecho que su propio accionista adquiere las distintas Series de
Bonos Corporativos emitidas.

Moody’s Local continuard monitoreando la capacidad de pago de Finacredit, asi como la
evolucion de los principales indicadores financieros. Se monitoreard especialmente los
indicadores de mora, toda vez que, dado el tipo de operaciones que realiza (descuento directo
de planilla) no se deberfan esperar altos niveles en los mismos. Moody's Local comunicard de
manera oportuna cualquier modificacion en la percepcion de riesgo de Finacredit y de los
instrumentos calificados.
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Factores que podrian llevar a un aumento en la calificacion:

» Incremento en el volumen de activos productivos que permita mejorar los indicadores de rentabilidad, logrando consistentemente
un resultado neto positivo e incremento en los margenes del negocio.

»  Mejora gradual de los indicadores financieros de calidad de cartera, acompafiado de una cobertura de cartera problema con reservas
gue se mantenga consistentemente sobre 100%.

»  Disminucién de la participacion del costo de fondeo sobre los ingresos financieros de Finacredit que le permita mejorar el margen
financiero bruto.

Factores que podrian llevar a una disminucion en la calificacion:

»  Sobreendeudamiento de clientes que genere problemas al momento de realizar el descuento por planilla, sumado a la rotacién de
Empleados Publicos que conlleve a un deterioro consistente en los indicadores de calidad crediticia.

»  Deterioro en los indicadores de solvencia y liquidez, asi como en el calce entre activos y pasivos.

»  Pérdida de lineas de financiamiento con su accionista, Banco Aliado, S.A.

»  Deterioro en los margenes y rentabilidad del negocio, que ponga en riesgo la solvencia y liquidez de la Financiera.
»  Eventos no esperados de riesgo reputacional que afecten la operatividad de la organizacion.

»  Pérdida del respaldo patrimonial.

Limitantes encontradas durante el proceso de evaluacion:
»  Ninguna.

Indicadores Clave

Tabla 1
FINANCIERA FINACREDIT, S.A.

Sep-22 Jun-22 Jun-21 Jun-20 Jun-19
Colocaciones Brutas (US$ / Miles) 41,512 40,385 37,834 39,059 40,093
Pasivo / Patrimonio 5.78x 5.93x 6.59x 7.23x 7.87x
Créditos Vencidos y Morosos / Cartera Bruta 4.72% 4.75% 5.17% 5.04% 6.34%
Reserva para Préstamos* / Cartera Vencida y Morosa 126.82% 128.33% 130.34% 150.41% 133.21%
ROAE (LTM) 11.20% 10.42% 8.98% 8.28% 2.75%

*Incluye Reservas dindmicas y especificas
Fuente: Finacredit / Elaboracién: Moody's Local

Generalidades

Perfil de la Compaiiia

Financiera Finacredit, S.A. es una empresa dedicada a otorgar préstamos personales a jubilados y pensionados, asi como a trabajadores de
Ministerios, Empresas Privadas y Entidades Autonomas. Inicio sus operaciones en 1997 bajo la razon social Financiera Davivienda, en virtud
de una Licencia Comercial Tipo B expedida por la Direccién de Comercio Interior del Ministerio de Comercio e Industrias (MICI). En el mes
de junio de 2004, Banco Aliado, S.A. compra Financiera Davivienda, S.A. por lo que esta empezé a formar parte de su administracion. Para
junio de 2012, se realiza el cambio de la razon social a Financiera Finacredit, S.A. La Licencia otorgada a la Financiera le faculta a realizar
operaciones de crédito dentro de la Republica de Panama y le limita la posibilidad de captar depositos del pablico para fondear sus
operaciones. EI MICI regula a las empresas financieras seguin la Ley N° 42 de fecha 23 de julio de 2001.

Financiera Finacredit, S.A. es 100% subsidiaria de Banco Aliado, S.A., y, con Geneva Asset Management, cuelgan directamente del holding
del Grupo, el mismo que es de propiedad de seis accionistas pertenecientes a diversos grupos econémicos, en donde ninguno presenta
una participacion superior al 17% de forma individual. La estrategia de Finacredit es complementar los productos financieros ofrecidos por
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el Banco, enfocandose en préstamos entre 36 hasta 180 meses. La Financiera cuenta con dos sucursales, una ubicada en Ciudad de Panama
(Casa Matriz) y otra en la Provincia de David.

Desarrollos Recientes

Respecto al entorno econdmico de Panama, al 30 de septiembre de 2022, el Instituto Nacional de Estadistica y Censo de (INEC) publicd
que el PIB registr6 un crecimiento en los Gltimos 12 meses de 9.5%, lo cual recoge la reactivacién econdmica que viene registrando
Panama. Por otra parte, destaco el avance de la vacunacion en el pais (el 71.67% de la poblacion estd completamente inmunizada a
diciembre de 2022), lo cual se ha traducido en un menor nimero de hospitalizaciones y defunciones. A la fecha, Panama cuenta con una
calificacion soberana de Baa2, negativa, asignada por Moody's Investors Service, Inc. (en adelante, MIS). Cabe sefialar que MIS proyecta
un crecimiento del PIB de Panama de 4.1% para el 2023.

Desde el inicio de la pandemia, el Gobierno, la Superintendencia de Bancos de Panama (SBP) y la Superintendencia del Mercado de Valores
(SMV)! adoptaron diversas medidas a fin de sostener la cadena de pagos y la solvencia del Sistema Bancario. A través del Acuerdo 2-2020
del 16 de marzo de 2020, se establecieron medidas para modificar las condiciones originalmente pactadas de los préstamos, a fin de
proveer un alivio econdémico a los clientes cuya capacidad de pago se vio afectada por la pandemia, estableciéndose una modalidad
denominada “Prestamos Modificados”. Posteriormente, el 11 de septiembre de 2020, a través del Acuerdo 9-2020, se establecio la
categoria “Mencién Especial Modificado” y se dispuso la constitucién de una reserva equivalente al mayor valor entre la provision segiin
las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) de la cartera en Mencion Especial Modificado y una provisién genérica del
3.0% del saldo bruto de la cartera de préstamos modificados, incluyendo intereses acumulados no cobrados y gastos capitalizados.
Posteriormente, el 21 de octubre de 2020, a través del Acuerdo 13-2020, la SBP establecid que los bancos tenian hasta el 30 de junio de
2021 para continuar evaluando los créditos de aquellos deudores afectados por la pandemiay que, al momento original de su modificacion,
presentaron un atraso de hasta 90 dias.

El 11 de junio de 2021, mediante el Acuerdo 2-2021, se extendid, hasta el 30 de septiembre de 2021, el periodo para reestructurar los
Créditos Modificados siempre y cuando cumpliesen con determinadas caracteristicas. Por otro lado, el mismo mes, mediante la Resolucion
General de Junta Directiva SBP-GJD-0003-2021, se establecieron los parametros para el reporte de Créditos Modificados en el Atomo de
Crédito (AT-03), creandose cinco sub categorias: i) Modificado Normal (modificados antes del 30 de junio de 2021, en cumplimiento de
sus nuevos términos y condiciones, y en espera de que se cumpla el plazo de seis meses consecutivos de cumplimiento de pagos); ii)
Modificado Mencién Especial (modificados antes del 30 de junio de 2021 en periodo de gracia a capital o intereses); iii) Modificado
Subnormal (reestructurados del 1 de julio al 30 de septiembre de 2021, en cumplimiento con dichos términos); iv) Modificado Dudoso
(clientes que contactaron al banco antes del 30 de junio de 2021 pero su actual conficién financiera no les permite ser sujetos de
reestructuracion), y v) Modificado Irrecuperable (clientes que, al 1 de julio de 2021, han incumplido total o parcialmente los términos y
condiciones pactados en su Gltima modificacién o que, al 30 de junio de 2021, no han contactado a la entidad bancaria). Los créditos que
evidencien cumplimiento de pagos de forma consecutiva por seis meses serdn restablecidos segun disposiciones del Acuerdo 4-2013 a la
Categoria Normal, mientras que los que evidencien incumplimiento con los nuevos términos y condiciones acordados por un periodo
superior a los 90 dias seran restablecidos al Acuerdo 4-2013 a la Categoria Sub-Normal, con posteriores desplazamientos segin el
contador de moray lo establecido en dicho Acuerdo.

Al 30 de septiembre de 2022, los Créditos Modificados (US$3,307 millones) representaron el 5.22% del total de la cartera interna del
Sistema Financiero Panamefio, desde 16.78% al cierre de 2021. Adicionalmente, la SBP ha emitido la Circular N°132, en la cual cada
entidad bancaria es responsable de desarrollar dentro de sus politicas internas los criterios y procedimientos aplicables para el castigo de
los créditos registrados en las categorias Modificado Dudoso y Modificado Irrecuperable que establece la Resolucion General de Junta
Directiva SBP-GJD-0003-2021. En ese sentido, las entidades bancarias debieron presentar a la SBP, al cierre de febrero de 2022, el plan
operativo adoptado y aprobado por la Junta Directiva para el castigo de dichas operaciones.

Por otra parte, el 22 de diciembre de 2021, mediante el Acuerdo 6-2021, se dispuso que, para la cobertura del riesgo de crédito, los Bancos
deberan asegurarse de cumplir con las NIIF, tomando en consideracion el incremento en el riesgo de crédito que han sufrido los préstamos
otorgados con respecto a su reconocimiento inicial (quedando sin efecto el articulo 8 del Acuerdo 2-2021 relacionado a la provision
genérica del 3.0%). Dicho Acuerdo establece que seré responsabilidad de la Gerencia Superior y de la Junta Directiva de los bancos
asegurarse de utilizar los procedimientos adecuados para registrar las provisiones suficientes, mientras que los auditores externos deberan
satisfacerse de la razonabilidad de las provisiones contabilizadas por los bancos como parte de su proceso de auditoria. Igualmente, la SBP,
podra hacer observaciones o requerir ajustes a las provisiones realizadas. En el mismo Acuerdo se establecieron disposiciones adicionales

Ver Moody's Local Research: https://www.moodyslocal.com/country/pa/research
ILa SMV tomo6 nuevas medidas para el cambio de condiciones de las emisiones producto del impacto en el a generacion de las empresas por la paralizacion de la actividad
economica (15.06.20).
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respecto a restriccion para reversion de provisiones para la Cartera Modificada, castigo de intereses devengados por cobrar relacionados a
la misma cartera, ademas de la suspension, a partir del 1 de enero de 2022, del reconocimiento de los intereses, para efectos de ingresos,
en las cuentas de intereses por cobrar e intereses ganados sobre los Préstamos Modificados que han tenido un incremento significativo en
el riesgo con respecto a su reconocimiento inicial y que, ademas, presenten una evidencia objetiva de pérdida incurrida (créditos
deteriorados); pudiéndose reconocer como ingresos inicamente cuando hayan sido pagados por el deudor.®

Posteriormente, el 17 de mayo de 2022, mediante el Acuerdo 5-2022, se modificé el articulo 6 del Acuerdo 6-2021 con la finalidad que
los bancos puedan aplicar un proceso alterno para el registro de los intereses por cobrar. El Acuerdo establece que, en el evento que el
banco reconozca los intereses por cobrar de los Créditos Modificados incluidos en el mencionado articulo, la provisin debe registrarse
con cargo a los resultados del afio en su totalidad. Este tratamiento contable es considerado méas conservador, motivo por el cual puede
diferir con lo requerido por la NIIF 9 segun las disposiciones del Acuerdo 6-2021. Si hubiese una diferencia entre el tratamiento prudencial
y las NIIF, no aplicara el registro en patrimonio de dicha diferencia a través de la apropiacion de utilidades retenidas. Asimismo, los bancos
deberan evaluar, junto con sus auditores externos, el impacto de una eventual diferencia e informar inmediatamente a la SBP en caso de
ser material.

Recientemente, el 1 de noviembre de 2022, mediante Acuerdo 12-2022 se establecieron los parametros y lineamientos para el
restablecimiento definitivo de la cartera Mencion Especial Modificado al Acuerdo 4-2013. En dicho Acuerdo se establecié que los bancos
migraran la cartera de Créditos Modificados clasificados en Mencion Especial Modificado a las categorias del Acuerdo 4-2013. Asimismo,
se establecid que si un cliente presenta otras debilidades que pudieran afectar su capacidad de pago, el restablecimiento de los Créditos
Modificados se debera efectuar a la categoria de mayor riesgo correspondiente. Adicionalmente, todos los créditos de la cartera Mencion
Especial Modificado reestablecidos al Acuerdo 4-2013 seran considerados como creditos reestructurados. En consecuencia, para que
puedan ser reclasificado a una categoria de menor riesgo, se deberan cumplir con las condiciones del articulo 19 del Acuerdo 4-2013 y el
periodo de seis meses empezara a contar desde la fecha de migracion (restablecimiento) a dicho Acuerdo. Por otro lado, los Créditos
Modificados corporativos o de persona (consumo e hipoteca) de la cartera Mencion Especial Modificado que mantengan periodos de
gracia y que estuviesen registrados en las categorias de Normal, Mencion Especial y Subnormal, serén clasificados en la categoria
Subnormal del Acuerdo 4-2013. Asi también, los Créditos Modificados corporativos o de persona (consumo € hipoteca) que mantengan
periodos de gracia de pago a capital e intereses y que estuviesen en las categorias de Dudoso e Irrecuperable seran clasificados en la
categoria Dudoso e Irrecuperable del Acuerdo 4-2013.

Para los efectos del castigo de todos los préstamos clasificados en la categoria de Irrecuperable, se seguiran los lineamientos del articulo
27 del Acuerdo 4-2013 y los plazos respectivos se comenzaran a contar a partir de la fecha de restablecimiento del crédito a las condiciones
de dicho Acuerdo. Para la cobertura del riesgo de crédito, los bancos deberdn constituir las provisiones sobre la cartera de los créditos
restablecidos al Acuerdo 4-2013, asegurandose de cumplir con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) y tomando
en consideracién el incremento significativo de riesgo. Adicionalmente, deberan establecer las provisiones especificas que requiere el
mencionado Acuerdo. Finalmente, como pate de nuevos lineamientos establecidos mediante el Acuerdo 12-2022 se eliminard toda
denominacion de créditos Mencion Especial Modificado de las cuentas contables con cierre 31 de diciembre de 2022.

Analisis Financiero de Financiera Finacredit, S.A.

Activos y Calidad de Cartera

CRECIMIENTO DE LAS COLOCACIONES BRUTAS CON ADECUADOS INDICADORES DE CALIDAD DE CARTERA Y COBERTURA

Al 30 de junio de 2022, la cartera de colocaciones brutas present6 un incremento interanual de 6.74% respecto a junio de 2021, revirtiendo
la tendencia negativa de los Gltimos cierres fiscales. Este comportamiento recoge en gran medida la estrategia de colocacion por parte de
la Financiera a través de campafias publicitarias y promociones, asi como mediante el refinanciamiento de operaciones; ante la elevada
competencia que mantiene en los productos de préstamos personales con descuento por planilla. Es relevante mencionar que la cartera
de Finacredit esta orientada principalmente a trabajadores del Gobierno Central, Entidades Auténomas y a Jubilados y Pensionados, los
cuales concentran respectivamente el 61.33%, 15.24% y 21.64% del total (ver Grafico 1). Al 30 de septiembre de 2022, primer trimestre
del afio fiscal, la cartera bruta continGia incrementado en 2.63% respecto a junio de 2022 debido a la reactivacion de las colocaciones
principalmente en entidades auténomas.

Respecto a la calidad de cartera, al 30 de junio de 2022, el indicador de morosidad? se redujo interanualmente a 4.75% desde 5.17%,
como resultado principalmente de incremento en la cartera de colocaciones y el control en los niveles de morosidad. Los ratios de
cobertura de la cartera vencida y morosa con provisiones presentaron un leve ajuste de 65.96%, desde el 69.24% registrado a junio de

2 (Cartera vencida + morosa + castigos) / (Préstamos brutos + castigos)
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2021; asimismo, de incorporar las reservas dinamicas, dicho ratio de cobertura retrocedi6 a 128.33% desde 130.34% en el mismo periodo
de tiempo. Los ajustes antes mencionados se encuentran sustentados en la reduccion en las reservas especificas en el activo (-6.70%
interanual) ante las gestiones de cobranza realizados por la Financiera y remates legales que conllevaron a la liberacién de provisiones. Por
el lado de la cartera pesada (créditos en categoria Subnormal, Dudoso e Irrecuperable) se observé mejoras a junio de 2022, representando
el 4.30% de la cartera total (4.71% a junio de 2021), es de mencionar que la cartera Normal aumentd ligeramente a 95.49%, desde
94.83% a junio 2021. De igual manera, se registré una disminucion en la cobertura de la cartera pesada al pasar a 72.98% a junio 2022,
desde 76.11% a junio 2021. Al 30 de septiembre de 2022, la calidad de la cartera se mantiene controlada, destacando la reduccion de la
cartera pesada, que pasa a representar el 2.50% de las colocaciones brutas, incidiendo favorablemente en la relacién de cobertura sobre
dicha cartera hasta alcanzar el 126.84% al cierre del primer trimestre.

Gréfico 1 Gréfico 2
Distribucidon de la Cartera de Crédito segiin Segmento Evolucion de Indicadores de Calidad de Cartera
mOtros = Voluntario m C. Vencida / Préstamos brutos - Finacredit
m Empresa Privada m Entidades Auténomas . . . .
m CSS - Jubilados, pensionados y Empleados activos  m Gobierno Central = C. vencida y morosa / Préstamos brutos - Finacredit
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Fuente: Finacredit / Elaboracidn: Moody's Local Fuente: Finacredit / £laboracién: Moody's Local

Pasivos y Estructura de Fondeo

BONOS CORPORATIVOS CONTINUAN SIENDO LA PRINCIPAL FUENTE DE FONDEO. PERSISTE LA MEJORA EN LOS NIVELES DE
APALANCAMIENTO PRODUCTO DE LAS MAYORES UTILIDADES.

La Financieras, por regulaciéon en Panama, no pueden captar depdsitos a plazo del publico, conllevando a que tengan que recurrir a
préstamos bancarios, emision de deuda en el mercado de capitales y a recursos propios (patrimonio) para financiar el crecimiento de sus
operaciones. En ese sentido, las emisiones de bonos en el mercado de capitales constituyen la principal fuente de fondeo de la Financiera,
representando el 83.92% del balance al cierre fiscal de junio 2022. Lo anterior se encuentra explicado por la colocacién de Bonos
Corporativo, Serie C, con un saldo vigente en circulacion de US$37.0 millones. Es importante sefialar que, el tenedor de los Bonos emitidos
por la Financiera es su propio accionista, Banco Aliado S.A y Subsidiaria, entidad que mantiene una calificacion de A+.pa por Moody's
Local.

En cuanto al apalancamiento financiero de Finacredit (Deuda Financiera/Patrimonio), el ratio presenta una mejora a junio 2022 al ubicarse
en 5.82x (6.45x en similar periodo del ejercicio previo), sustentado en el incremento del patrimonio producto de la retencién de los
resultados obtenidos al cierre de dicho ejercicio. De igual forma, el indicador de apalancamiento contable (Pasivo / Patrimonio) disminuyd
interanualmente a 5.93x, desde 6.59x. En tanto, el patrimonio neto mostré un crecimiento de 10.94% entre periodos fiscales, sustentado
principalmente en las mayores utilidades percibidas durante el ejercicio fiscal 2022, las cuales se incrementaron anualmente en 27.83%
(+US$630 mil), y explicando la tendencia creciente de la participacion del patrimonio en la estructura de fondeo (ver Grafico 3). Al 30 de
septiembre de 2022 la generacion interna de recursos aumenta el patrimonio neto en 2.60% respecto de junio de 2022, por lo que
continua la tendencia favorable en los niveles de apalancamiento financiero y contable.

Financiera Finacredit, S.A.



MOODY'S LOCAL | PANAMA ENTIDADES FINANCIERAS

Grafico 3 Grafico 4
Evolucién de la Composicion de las Fuentes de Fondeo Evolucion del Apalancamiento y Deuda Financiera
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Fuente: Finacredit / Efaboracién: Moody's Local Fuente: Finacredit / Efaboracién: Moody's Local

Rentabilidad y Eficiencia

MEJORA EN LOS IN[DICADORES DE RENTABILIDAD PRODUCTO DE MAYORES INGRESOS FINANCIEROS EN LINEA CON CRECIMIENTO DE
LA CARTERA DE CREDITO

Al 30 de junio de 2022, los ingresos financieros de la Financiera aumentaron interanualmente en 6.12% como resultado del incremento
observado en la cartera de créditos. En tanto, los gastos financieros se mantuvieron estables, permitiendo registrar una mejora en el
margen financiero bruto al pasar a 38.01%, desde 34.21% a junio de 2021. De igual forma, durante el ejercicio fiscal de 2022 se registrd
un incremento en las provisiones para pérdidas en préstamos por US$92 mil como resultado del crecimiento de la cartera de colocaciones,
lo que propici6 que el margen financiero neto se ajustaréa levemente a 36.20%, desde 37.43% a junio de 2021. Por su parte, los gastos
operativos aumentaron en 7.57% debido a menores gastos diversos que presento la Financiera. Todo lo mencionado previamente permitio
que la Financiera registre una mayor utilidad neta a junio de 2022, la cual ascendié a US$630.0 mil (US$493.0 mil a junio de 2021);
asimismo, el margen neto se increment6 interanualmente a 14.88%, desde 12.35%. Lo anterior conllevé consecuentemente a una mejora
en los indicadores de rentabilidad, medidos a través del retorno anualizado promedio sobre el patrimonio (ROAE) y sobre los activos
(ROAA) de 10.42% y 1.44% (8.98% y 1.14% a junio de 2021). Al 30 de septiembre de 2022 Finacredit reporta un aumento interanual de
61.17% en la utilidad neta, producto del efecto combinado de (i) mayores intereses sobre préstamos (+8.41%) en linea con el incremento
en la colocacion de créditos; y, (i) reversion de provisiones producto del control en la calidad de la cartera. Los gastos financieros se
mantuvieron estables en el mismo periodo, mientras que los gastos generales y administrativos presentaron un aumento interanual del
18.32% por mayores gastos de propaganda y promocion. Lo antes comentado, resulté un aumento interanual de la utilidad neta asi como
en los indicadores de rentabilidad anualizados (ROAA y ROAE) de la Financiera aumentan frente a lo registrado en septiembre de 2021.
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Liquidez y Calce de Operaciones

ADECUADOS INDICADORES DE LIQUIDEZ Y CALCE ENTRE ACTIVOS Y PASIVOS

Al 30 de junio de 2022, los fondos disponibles® disminuyeron interanualmente en 28.34%, representando el 10.65% de los activos totales
de la Financiera (15.06% al mismo periodo del ejercicio previo), como resultado del menor saldo en los dep6sitos en bancos ante los
mayores desembolsos dirigidos a la cartera de préstamos. Asimismo, se observé un ajuste en el nivel de cobertura de deuda financiera con
fondos disponibles, ratio que pas6 a 12.69%, desde 17.71% a junio de 2021 (10.29% a septiembre de 2022). Por otro lado, el indicador de
préstamos sobre pasivos totales increment6 a 102.20% desde 95.45%, explicado principalmente por el crecimiento de la cartera de
préstamos. Es de sefialar que parte de la estrategia de Finacredit es mantener fondos liquidos que le permitan presentar un calce adecuado
entre activos y pasivos de corto plazo.

En lo que respecta al calce entre activos y pasivos, se mantiene la brecha positiva en los rangos menores a un afio; mientras que el principal
pasivo de la Financiera todavia representa un vencimiento situado en un tramo mayor a los 12 meses. Las brechas individuales presentaron
saldos positivos a septiembre 2022,
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Financiera Finacredit, S.A.

Principales Partidas del Estado de Situacién Financiera

(Miles de Délares) Sep-22 Jun-22 Sep-21 Jun-21 Jun-20 Jun-19
TOTAL ACTIVOS 44,300 44,116 43,712 43,535 43,167 42,850
Efectivo y depositos en bancos 3,811 4,699 6,409 6,557 5,266 4,244
Créditos vigentes 39,554 38,468 36,094 35,877 37,090 37,550
Créditos morosos 863 839 800 716 161 326
Créditos vencidos 1,096 1,078 1,345 1,241 1,807 2,217
Préstamos modificados* 26 84 106 111 120

Préstamos brutos 41,512 40,385 38,239 37,834 39,059 40,093
f;]rfg’;';t:‘lé’sara posibles préstamos (1,289) (1,265) (1,442) (1,355) (1,767) (2,192)
TOTAL PASIVO 37,770 37,752 37,873 37,798 37,921 38,022
Financiamientos recibidos 0 0 0 0 0 0
Bonos emitidos 37,022 37,022 37,022 37,022 37,022 37,022
TOTAL PATRIMONIO NETO 6,529 6,364 5,839 5,737 5,245 4,828
Acciones comunes 7,000 7,000 7,000 7,000 7,000 7,000
Déficit acumulado (1,665) (1,831) (2,357) (2,459) (2,949) (3,366)

Principales Partidas del Estado de Resultados

(Miles de Délares) Sep-22 Jun-22 Sep-21 Jun-21 Jun-20 Jun-19
Ingresos financieros 1,110 4,236 1,042 3,992 4,181 4,102
Gastos financieros (662) (2,626) (662) (2,626) (2,633) (2,626)
Resultado Financiero Bruto 448 1,610 380 1,366 1,548 1,476
Comisiones netas 6 17 3 6 6 2
réstmon eobrabes 4 ©2) (51 118 (@2) @79)
Resultado Financiero Neto 459 1,533 327 1,494 1,498 1,199
Gastos operacionales (256) (966) (217) (898) (984) (1,018)
Resultado Operacional Neto 208 723 123 627 542 258
Resultado Neto 165 630 103 493 417 146

* Préstamos modificados estan incluidos dentro de la cartera vigente y morosa

8 Financiera Finacredit, S.A.



MOODY'S LOCAL | PANAMA ENTIDADES FINANCIERAS

Financiera Finacredit, S.A.

INDICADORES FINANCIEROS Sep-22 Jun-22 Sep-21 Jun-21 Jun-20 Jun-19
Liquidez
Disponible® / Deuda Financiera 10.29% 12.69% 17.31% 17.71% 14.22% 11.46%
Disponible / Activos Totales 8.60% 10.65% 14.66% 15.06% 12.20% 9.90%
Disponible / Pasivos Totales 10.09% 12.45% 16.92% 17.35% 13.89% 11.16%
Préstamos netos / Pasivos Totales 104.84% 102.20% 96.04% 95.45% 97.19% 98.19%
Solvencia
Pasivos totales / Patrimonio 5.78x 5.93x 6.49x 6.59x 7.23x 7.87x
Pasivos totales / Activos Totales 85.26% 85.57% 86.64% 86.82% 87.85% 88.73%
Pasivos totales / Capital y Reservas 4.61x 4.61x 4.62x 4.61x 4.63x 4.64x
Deuda Financiera / Patrimonio 5.67x 5.82x 6.34x 6.45x 7.06x 7.67x
Préstamos brutos / Patrimonio 6.36x 6.35x 6.55x 6.60x 7.45x 8.30x
Deuda Financiera / Pasivo Total 98.02% 98.07% 97.75% 97.95% 97.63% 97.37%
Cartera vencida y morosa / Patrimonio neto 30.00% 30.12% 36.73% 34.12% 37.53% 52.65%
Compromiso Patrimonial ? -8.04% -8.53% -8.45% -10.35% -18.92% -17.48%
Calidad de Activos
Cartera vencida / Préstamos Brutos 2.64% 2.67% 3.52% 3.28% 4.63% 5.53%
Cartera vencida y morosa / Préstamos Brutos 4.72% 4.75% 5.61% 5.17% 5.04% 6.34%
gfur:g;a vencida. morosa y castigos / Préstamos 5.44% 5.49% 6.60% 6.18% 6.39% 758%
Reserva para préstamos / Cartera vencida 117.66% 117.34% 107.25% 109.18% 97.75% 98.90%
Reserva para préstamos / Cartera vencida y morosa 65.82% 65.96% 67.25% 69.24% 89.74% 86.23%
Reserva dinamica / Préstamos brutos 2.88% 2.96% 3.13% 3.16% 3.06% 2.98%
Ssﬁizgspiﬁg:gzzmos *+dinamica / Creditos 126.82% 128.33% 123.01% 130.34% 150.41% 133.21%
Reserva para préstamos / Cartera pesada® 126.84% 72.98% 75.73% 76.11% 94.10% 88.76%
20 mayores deudores / Préstamos brutos 2.88% 2.80% 2.73% 2.66% 2.68% 2.76%
Rentabilidad
ROAE* 11.20% 10.42% 7.47% 8.98% 8.28% 2.75%
ROAA* 1.57% 1.44% 0.97% 1.14% 0.97% 0.34%
Margen Financiero Bruto 40.39% 38.01% 36.49% 34.21% 37.02% 35.99%
Margen Financiero Neto 41.37% 36.20% 31.36% 37.43% 35.83% 29.24%
Margen Operacional Neto 18.71% 17.06% 11.77% 15.71% 12.96% 6.28%
Margen Neto 14.88% 14.88% 9.84% 12.35% 9.98% 3.56%
Rendimiento sobre activos productivos* 9.57% 9.48% 9.08% 9.01% 9.44% 9.22%
Costo de Fondeo* 7.09% 7.09% 7.09% 7.09% 7.11% 7.07%
Spread Financiero* 2.48% 2.39% 1.98% 1.91% 2.33% 2.15%
Otros Ingresos / Utilidad Neta 2.80% 24.70% 12.17% 6.30% 6.72% 52.37%
Eficiencia
Gastos Operativos / Ingresos Financieros 23.08% 22.81% 20.78% 22.50% 23.54% 24.82%
Eficiencia Operacional ) 55.79% 54.21% 54.71% 64.05% 62.23% 65.48%
Informacion Adicional
NUmero de deudores 6,242 4,253 3,941 3,929 4,089 4,177
Crédito promedio (US$) 10,112 9,949 9,597 9,590 9,614 9,499
NUmero de oficinas 2 2 2 2 2 2
Castigos LTM (US$/ Miles) 315 315 407 407 564 537
Castigos LTM / Colocac. Brutas + Castigos LTM 0.78% 0.80% 1.06% 1.05% 1.41% 1.30%

*Indicadores anualizados.

(1) Disponible = Efectivo y Depositos en bancos

(2) Compromiso patrimonial = (Créditos vencidos y morosos — Reservas para préstamos)/ Patrimonio
(3) Cartera pesada = Colcaciones de deudores en categoria Subnormal. Dudosos e Irrecuperable

(4) Eficiencia Operacional = Gastos operativos / Resultado antes de gastos operativos y de provisiones
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Historia de Calificacion

Financiera Finacredit. S.A.
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Instrumento

Calificacion Anterior

(con informacion financiera al
31.03.22)V

Calificacion Actual
(con informacion financiera al
30.06.22y 30.09.22)

Definicion de la Categoria Actual

Programa Rotativo de Bonos Corporativos
(hasta por US$60.0 millones)

BB+.pa

BB+.pa

Poseen capacidad de pago del capital e
intereses en los términos y condiciones
pactados, pero ésta es variable y susceptible
de debilitarse ante posibles cambios
adversos en las condiciones econdmicas.

Sesion de Comité del 22 de julio de 2021.

Anexo |

Detalle de los Instrumentos Calificados

Programa Rotativo de Bonos Corporativos

Monto maximo por emisién:

US$60.0 millones

Monto colocado al 30.09.22:

US$37.0 millones

Series vigentes: C
Plazo: 5 afios

Tasa: 7.00%

Fecha de emision: 28 de junio de 2018
Fecha de vencimiento: 28 de junio de 2023
Pago de interés: Trimestral

Pago de capital:

Al Vencimiento

Rendencién anticipada:

Podréan ser redimidas total o parcialmente a partir del Segundo afio desde la fecha de

emision

Financiera Finacredit, S.A
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Declaracion de Importancia

La calificacion de riesgo del valor constituye Gnicamente una opinion profesional sobre la calidad crediticia del valor y/o de su emisor
respecto al pago de la obligacién representada por dicho valor. La calificacién otorgada o emitida no constituye una recomendacion para
comprar, vender 0 mantener el valor y puede estar sujeta a actualizacidn en cualquier momento. Asimismo, la presente Calificacién de
riesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras actividades de la calificadora. El presente informe se encuentra publicado en
la pagina web de Moody’s Local PA (https:.//www.moodyslocal.com/country/pa) donde se pueden consultar adicionalmente documentos
como el Cédigo de Conducta, las metodologias de calificacion aplicadas por Moody”s Local PA, las categorias de calificacion de Panama
y las calificaciones vigentes. Adicionalmente, la opinién contenida en el informe resulta de la aplicacion rigurosa de la Metodologia de
Calificacion de Riesgos de Entidades Financieras e Instrumentos emitidos por éstas vigente. La informacion utilizada en este informe
comprende los Estados Financieros Auditados al 30 de junio de 2019, 2020, 2021 y 2022, asi como Estados Financieros Intermedios al
30 de septiembre de 2021y 2022 de Financiera Finacredit. S.A., y documentacion respectiva sobre el Programa de Bonos Corporativos y
los Suplementos de las Series emitidas. Moody's Local comunica al mercado que la informacion ha sido obtenida principalmente de la
Entidad calificada y de fuentes que se conocen confiables, por lo que no se han realizado actividades de auditoria sobre la misma. Moody's
Local no garantiza su exactitud o integridad y no asume responsabilidad por cualquier error u omisién en ella. Las actualizaciones del
informe de calificacion se realizan segun la regulacion vigente.
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ENTIDADES FINANCIERAS

© 2023 Moody's Corporation, Moody's Investors Service, Inc., Moody's Analytics, Inc. y/o sus licenciadores y filiales (conjuntamente “MOODY'S"). Todos los derechos reservados.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS EMITIDAS POR MOODY'S Y SUS FILIALES CONSTITUYEN SUS OPINIONES ACTUALES DE MOODY'S RESPECTO AL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE
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RIESGO CREDITICIO Y OPINIONES O COMENTARIOS RELACIONADOS PUBLICADOS POR MOODY'S ANALYTICS, INC. Y/O SUS FILIALES. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES,
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CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES DE MOODY'S NO CONSTITUYEN COMENTARIO ALGUNO SOBRE LA IDONEIDAD DE UNA INVERSION
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ENTENDIMIENTO DE QUE CADA INVERSOR LLEVARA A CABO, CON LA DEBIDA DILIGENCIA, SU PROPIO ESTUDIO Y EVALUACION DEL INSTRUMENTO QUE ESTE CONSIDERANDO COMPRAR,
CONSERVAR O VENDER.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR INVERSORES MINORISTAS Y SERIA TEMERARIO E
INAPROPIADO POR PARTE DE LOS INVERSORES MINORISTAS TENER EN CUENTA LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES O LAS PUBLICACIONES DE
MOODY'S AL TOMAR CUALQUIER DECISION SOBRE EN MATERIA DE INVERSION. EN CASO DE DUDA, DEBERIA PONERSE EN CONTACTO CON SU ASESOR FINANCIERO U OTRO ASESOR
PROFESIONAL.

TODA LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO ESTA PROTEGIDA POR LEY, INCLUIDA A MODO DE EJEMPLO LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR (COPYRIGHT) NO
PUDIENDO PARTE ALGUNA DE DICHA INFORMACION SER COPIADA O EN MODO ALGUNO REPRODUCIDA, RECOPILADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA, DIFUNDIDA, REDISTRIBUIDA O
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EL PREVIO CONSENTIMIENTO ESCRITO DE MOODY'S.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES YLAS PUBLICACIONES DE MOODY'S NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR PERSONA ALGUNA COMO
PARAMETRO, SEGUN SE DEFINE DICHO TERMINO A EFECTOS REGULATORIOS, Y NO DEBERAN UTILIZARSE EN MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR A CONSIDERARLAS COMO UN
PARAMETRO.

Toda la informacién incluida en el presente documento ha sido obtenida por MOODY'S a partir de fuentes que estima correctas y fiables. No obstante, debido a la posibilidad de error humano o
mecanico, asi como de otros factores, toda la informacidn aqui contenida se proporciona “TALY COMO ESTA”, sin garantfa de ning(in tipo.

MOODY'S adopta todas las medidas necesarias para que la informacion que utiliza al asignar una calificacion crediticia sea de suficiente calidad y de fuentes que Moody's considera fiables, incluidos,
en su caso, terceros independientes. Sin embargo, Moody's no es una firma de auditoria y no puede en todos los casos verificar o validar de manera independiente la informaci6n recibida en el
proceso de calificacion crediticia o en la elaboracion de las Publicaciones.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus consejeros, directivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad frente a
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Inc., subsidiaria en su totalidad de MCO. Moody's SF Japan K.K. (“MSF]") es una agencia subsidiaria de calificacion crediticia propiedad en su totalidad de MIKK. MSF] no es una Organizacién de
Calificacion Estadistica Reconocida Nacionalmente (en inglés, "NRSRO"). Por tanto, las calificaciones crediticias asignadas por MSFJ son no-NRSRO. Las calificaciones crediticias son asignadas por
una entidad que no es una NRSRO y, consecuentemente, la obligacién calificada no seré apta para ciertos tipos de tratamiento en virtud de las leyes de EE.UU. MIKK y MSFJ son agencias de
calificacion crediticia registradas con la Agencia de Servicios Financieros de Japén y sus nimeros de registro son los nimeros 2 y 3 del Comisionado FSA (Calificaciones), respectivamente.
Mediante el presente instrumento, MIKK o MSFJ (segtin corresponda) comunica que la mayoria de los emisores de titulos de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, pagarés
y titulos) y acciones preferentes calificados por MIKK o MSFJ (segun sea el caso) han acordado, con anterioridad a la asignacion de cualquier calificacion crediticias, abonar a MIKK o MSFJ (segln
corresponda) por sus servicios de opinion y calificacion crediticia por unos honorarios que oscilan entre los JPY100.000 y los JPY550.000.000, aproximadamente.

Asimismo, MIKK y MSFJ disponen de politicas y procedimientos para garantizar los requisitos regulatorios japoneses.
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