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INFORME DE ACTUALIZACION ANUAL IN-A
CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.
31 DE DICIEMBRE DE 2025
Razén Social del Emisor: CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.(PANACREDIT)

Valores que ha registrado: VALORES COMERCIALES NEGOCIABLES, BONOS CORPORATIVOS,
BONOS CORPORATIVOS (SUBORDINADOS) Y ACCIONES PREFERIDAS.

Numero de Teléfono del Emisor: 264-3075; 264-9265

Ndmero de Fax del Emisor: 264-2765

Direccion del Emisor: CALLE 50, EDIF. PANACREDIT

Nombre de la persona de contacto del Emisor: Carmen Dominguez

Direccion de correo del Emisor: cdominguez@panacredit.com; info@panacredit.com

No. de Resolucion: CNV No. 114-11 del 14 de abril de 2011, SMV No.13-2012 del 23 de enero de
2012, SMV No.157-13 de abril 2013, SMV No.13-15 de 12 de enero de 2015, SMV No.21-16 de 19
de enero de 2016, SMV No.20-16 de 19 de enero de 2016, SMV No. 387-19 de 27 de septiembre de

2019, SMV No.47-21 de 4 de febrero de 2021, SMV No.28-22 de 26 de enero de 2022, SMV No. 19-
22 de 4 de abril de 2022 y SMV No.332-24 de 11 de septiembre de 2024.
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Emisiones Vigentes:

Valores Comerciales Negociables:

Tipo de Fecha de Tasade Fecha de
Resolucidn emisién emisién interés vencimiento 2025
SMV-47-2021  Serie ER enero 2025 6.50% enero 2026 1,000,000
SMV-47-2021  Serie ES enero 2025 6.50% enero 2026 1,000,000
SMV-13-2012  Serie DR febrero 2025 6.50% febrero 2026 591,000
SMV-47-2021  Serie ET febrero 2025 6.50% febrero 2026 996,000
SMV-47-2021 Serie EU febrero 2025 6.50% febrero 2026 1,487,000
SMV-47-2021  Serie EV febrero 2025 6.50% febrero 2026 600,000
SMV-47-2021  Serie EW marzo 2025 6.50% marzo 2026 500,000
SMV-47-2021  Serie EX marzo 2025 6.50% marzo 2026 1,500,000
SMV-21-2016  Serie FC marzo 2025 6.50% marzo 2026 492,000
SMV-47-2021  Serie EY marzo 2025 6.50% marzo 2026 1,000,000
SMV-21-2016  Serie FD abril 2025 6.50% abril 2026 999,000
SMV-13-2012 Serie DS abril 2025 6.50% abril 2026 1,250,000
SMV-47-2021  Serie EZ abril 2025 6.50% abril 2026 1,420,000
SMV-21-2016  Serie FE abril 2025 6.50% abril 2026 500,000
SMV-47-2021  Serie FA mayo 2025 6.50% abril 2026 1,500,000
SMV-47-2021  Serie FB mayo 2025 6.50% mayo 2026 500,000
SMV-21-2016 Serie FG mayo 2025 6.50% mayo 2026 981,000
SMV-21-2016  Serie FF mayo 2025 6.75% mayo 2026 3,900,000
SMV-21-2016  Serie FH mayo 2025 6.50% mayo 2026 693,000
SMV-21-2016 Serie Fl mayo 2025 6.75% mayo 2026 3,000,000
SMV-47-2021 Serie FC junio 2025 6.50% mayo 2026 471,000
SMV-47-2021  Serie FD junio 2025 6.63% junio 2026 500,000
SMV-47-2021  Serie FE junio 2025 6.50% junio 2026 1,500,000
SMV-47-2021 Serie FF junio 2025 6.50% junio 2026 500,000
SMV-47-2021  Serie FG junio 2025 6.50% junio 2026 500,000
SMV-47-2021  Serie FH julio 2025 6.50% junio 2026 395,000
SMV-47-2021 Serie Fl julio 2025 6.50% julio 2026 988,000
SMV-47-2021 Serie F) julio 2025 6.50% julio 2026 480,000
SMV-47-2021  Serie FK julio 2025 6.50% julio 2026 497,000
SMV-47-2021  Serie FL julio 2025 6.50% julio 2026 2,000,000
SMV-47-2021  Serie FM agosto 2025 6.50% agosto 2026 500,000
SMV-47-2021 Serie FN agosto 2025 6.50% agosto 2026 355,000



SMV-21-2016
SMV-47-2021
SMV-21-2016
SMV-21-2016
SMV-47-2021
SMV-47-2021
SMV-13-2012
SMV-47-2021
SMV-47-2021
SMV-47-2021
5MV-21-2016
SMV-21-2016
SMV-47-2021
SMV-21-2016
SMV-13-2012
SMV-47-2021
5MV-21-2016
SMV-21-2016
SMV-47-2021
SMV-47-2021
SMV-47-2021
SMV-47-2021
SMV-21-2016
SMV-47-2021
SMV-21-2016
SMV-21-2016
SMV-21-2016
SMV-21-2016
SMV-21-2016
SMV-47-2021
SMV-47-2021
SMV-47-2021
SMV-47-2021
SMV-47-2021

Serie FJ

Serie FO
Serie FK

Serie FL

Serie FP
Serie FQ
Serie DT
Serie FS

Serie FR

Serie FT
Serie FM
Serie FN
Serie FU
Serie FO
Serie DU
Serie FV
Serie FP
Serie FQ
Serie FW
Serie FX

Serie FY
Serie FZ
Serie FR
Serie GA
Serie FS

Serie FT
Serie FU
Serie FV
Serie FW
Serie GC
Serie GB
Serie GD
Serie GE
Serie GG
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agosto 2025
agosto 2025
agosto 2025
agosto 2025
agosto 2025
septiembre 2025
septiembre 2025
septiembre 2025
septiembre 2025
septiembre 2025
septiembre 2025
septiembre 2025
octubre 2025
octubre 2025
octubre 2025
octubre 2025
octubre 2025
octubre 2025
octubre 2025
octubre 2025
noviembre 2025
noviembre 2025
noviembre 2025
noviembre 2025
diciembre 2025
diciembre 2025
diciembre 2025
diciembre 2025
diciembre 2025
diciembre 2025
diciembre 2025
diciembre 2025
diciembre 2025
diciembre 2025

6.50%
6.50%
6.50%
6.50%
6.50%
6.50%
6.50%
6.50%
6.50%
6.50%
6.50%
6.50%
6.50%
6.50%
6.50%
6.50%
6.25%
6.25%
6.25%
6.25%
6.25%
6.25%
6.25%
6.25%
6.25%
6.25%
6.25%
6.25%
6.25%
6.25%
6.00%
6.25%
6.00%
6.00%
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agosto 2026
agosto 2026
agosto 2026
agosto 2026
agosto 2026
agosto 2026
agosto 2026
septiembre 2026
septiembre 2026
septiembre 2026
septiembre 2026
septiembre 2026
septiembre 2026
septiembre 2026
octubre 2026
octubre 2026
octubre 2026
octubre 2026
octubre 2026
octubre 2026
noviembre 2026
noviembre 2026
noviembre 2026
noviembre 2026
noviembre 2026
noviembre 2026
diciembre 2026
diciembre 2026
diciembre 2026
diciembre 2026
diciembre 2026
diciembre 2026
diciembre 2026
diciembre 2026

700,000
300,000
1,492,000
1,000,000
1,000,000
999,000
1,469,000
1,500,000
500,000
435,000
510,000
579,000
894,000
500,000
500,000
700,000
1,500,000
500,000
290,000
1,000,000
1,496,000
298,000
1,483,000
300,000
585,000
500,000
377,000
533,000
2,500,000
500,000
2,000,000
493,000
367,000

65,000
60,460,000
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Bonos Corporativos:

Tipo de Fecha de Tasa de Fecha de

Resolucion emisién emisién interés vencimiento 2025
SMV-20-2016 Serie CU enero 2024 7.50% enero 2026 2,000,000
SMV-387-2019 Serie AE enero 2021 7.25% enero 2026 500,000
SMV-119-2022 Serie CB enero 2025 6.50% enero 2026 999,000
SMV-119-2022 Serie CC enero 2025 6.50% enero 2026 1,000,000
SMV-119-2022 Serie CD enero 2025 6.50% enero 2026 525,000
SMV-119-2022 Serie AQ enero 2024 7.25% enero 2026 498,000
SMV-20-2016 Serie CV enero 2024 7.50% enero 2026 1,000,000
SMVv-387-2019 Serie EP enero 2024 7.25% enero 2026 875,000
SMV-387-2019 Serie DV enero 2023 7.25% enero 2026 500,000
5MV-119-2022 Serie CG enero 2025 6.50% enero 2026 994,000
SMV-20-2016 Serie CX enero 2024 7.50% enero 2026 100,000
SMV-387-2019 Serie AR febrero 2021 7.13% febrero 2026 500,000
SMv-387-2019 Serie EQ febrero 2024 7.25% febrero 2026 400,000
SMV-387-2019 Serie AS febrero 2021 7.13% febrero 2026 1,500,000
5MV-20-2016 Serie CH febrero 2022 6.00% febrero 2026 1,000,000
SMv-387-2019 Serie ER febrero 2024 7.25% febrero 2026 999,000
SMV-119-2022 Serie Cl marzo 2025 6.50% marzo 2026 946,000
SMV-387-2019 Serie DZ marzo 2023 7.25% marzo 2026 932,000
SMv-387-2019 Serie ET marzo 2024 7.38% marzo 2026 1,500,000
SMV-387-2019 Serie AW marzo 2021 7.00% marzo 2026 1,350,000
SMV-387-2019 Serie AX marzo 2021 7.13% marzo 2026 972,000
SMV-157-2013 Serie AK marzo 2021 7.13% marzo 2026 1,000,000
SMv-387-2019 Serie EU marzo 2024 7.38% marzo 2026 500,000
SMV-157-2013 Serie AM marzo 2021 7.13% marzo 2026 300,000
S5MV-20-2016 Serie DA marzo 2024 7.25% marzo 2026 953,000
SMV-20-2016 Serie CK marzo 2022 6.00% marzo 2026 231,000
SMV-387-2019 Serie BC marzo 2021 7.00% marzo 2026 200,000
SMV-119-2022 Serie AY abril 2024 7.25% abril 2026 454,000
SMV-157-2013 Serie AT abril 2025 6.50% abril 2026 580,000
SMV-387-2019 Serie BD abril 2021 7.00% abril 2026 1,479,000
5MV-157-2013 Serie AU abril 2025 6.50% abril 2026 1,000,000
SMV-387-2019 Serie BJ mayo 2021 6.88% mayo 2026 500,000
SMV-20-2016 Serie CZ mayo 2024 7.25% mayo 2026 2,000,000



SMV-387-2019
SMV-11%-2022
SMV-20-2016

SMV-157-2013
SMV-119-2022
5MV-20-2016

5MV-119-2022
SMV-387-2019
SMV-20-2016

5MV-119-2022
SMV-387-2019
SMV-387-2019
SMV-119-2022
SMV-119-2022
SMV-387-2019
SMV-157-2013
SMV-387-2019
S5MV-387-2019
SMV-387-2019
SMV-387-2019
SMV-387-2019
SMV-157-2013
5MV-20-2016

SMV-387-2019
SMV-387-2019
SMV-119-2022
SMV-387-2019
SMV-387-2019
SMV-119-2022
SMV-387-2019
SMV-387-2019
SMV-387-2019
SMV-387-2019
5MV-157-2013
SMV-387-2019
SMV-157-2013

Serie BM
Serie BE
Serie CQ
Serie AZ
Serie BG
Serie DB
Serie AE
Serie BP
Serie Bl
Serie BH
Serie BS
Serie BT
Serie Bl
Serie CN
Serie BU
Serie BD
Serie BV
Serie EW
Serie EX
Serie EZ
Serie FA
Serie BE
Serie DC
Serie CE
Serie CG
Serie BQ
Serie EJ
Serie CH
Serie BT
Serie FB
Serie FC
Serie FD
Serie CM
Serie Bl
Serie CP
Serie BJ
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mayo 2021
mayo 2024
mayo 2022
mayo 2025
mayo 2024
mayo 2024
junio 2023
junio 2021
junio 2021
junio 2024
junio 2021
junio 2021
junio 2024
junio 2025
julio 2021
julio 2025
julio 2021
julio 2024
julio 2024
agosto 2024
agosto 2024
agosto 2025
agosto 2024
agosto 2021
agosto 2021
agosto 2024
agosto 2023
agosto 2021
septiembre 2024
septiembre 2024
septiembre 2024
septiembre 2024
septiembre 2021
septiembre 2025
septiembre 2021
septiembre 2025

6.88%
71.25%
6.50%
6.50%
7.25%
7.25%
7.25%
6.88%
6.88%
7.50%
6.88%
6.75%
7.25%
6.50%
6.50%
6.50%
6.50%
7.25%
7.25%
7.25%
7.25%
6.50%
7.25%
6.38%
6.38%
7.25%
7.38%
6.38%
7.25%
7.25%
7.25%
6.75%
6.38%
6.50%
6.38%
6.50%
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mayo 2026
mayo 2026
mayo 2026
mayo 2026
mayo 2026
mayo 2026
junio 2026
junio 2026
junio 2026
junio 2026
junio 2026
junio 2026
junio 2026
junio 2026
julio 2026
julio 2026
julio 2026
julio 2026
julio 2026
agosto 2026
agosto 2026
agosto 2026
agosto 2026
agosto 2026
aposto 2026
agosto 2026
agosto 2026
agosto 2026
septiembre 2026
septiembre 2026
septiembre 2026
septiembre 2026
septiembre 2026
septiembre 2026
septiembre 2026
septiembre 2026

1,500,000
2,000,000
630,000
980,000
2,000,000
997,000
609,000
100,000
1,070,000
2,200,000
560,000
140,000
3,082,000
981,000
1,000,000
1,000,000
990,000
431,000
500,000
890,000
1,100,000
1,500,000
500,000
1,000,000
1,000,000
1,000,000
1,000,000
600,000
441,000
142,000
1,000,000
1,440,000
500,000
500,000
1,000,000
608,000
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SMV-119-2022 Serie BV  septiembre 2024 6.75%  septiembre 2026 500,000
SMV-20-2016 Serie DE  septiembre 2024 6.75%  septiembre 2026 500,000
SMV-20-2016 Serie BJ septiembre 2021 6.38%  septiembre 2026 3,000,000
SMV-387-2019 Serie CR  septiembre 2021  6.38% septiembre 2026 1,000,000
SMV-119-2022 Serie AM octubre 2023 8.50% octubre 2026 13,500,000
SMV-20-2016 Serie BK octubre 2021 6.38% octubre 2026 2,000,000
SMV-20-2016 Serie BM octubre 2021 6.38% octubre 2026 500,000
SMV-20-2016 Serie DG octubre 2024 6.75% octubre 2026 500,000
SMV-20-2016 Serie DI octubre 2024 6.75% octubre 2026 425,000
5MV-157-2013  Serie BM octubre 2025 6.25% octubre 2026 1,000,000
SMV-157-2013 Serie AD octubre 2021 6.38% octubre 2026 300,000
SMV-119-2022 Serie BX octubre 2024 6.75% octubre 2026 250,000
5MV-157-2013 Serie AP noviembre 2021  6.38%  noviembre 2026 500,000
SMV-387-2019 Serie GG agosto 2025 7.00% noviembre 2026 1,666,000
SMV-20-2016 Serie BR  noviembre 2021  6.38%  noviembre 2026 725,000
5MV-119-2022 Serie DB naviembre 2025 6.25% noviembre 2026 477,000
SMv-387-2019 Serie Fl noviembre 2024 6.75% noviembre 2026 1,000,000
SMV-387-2019 Serie CV noviembre 2021 6.25% noviembre 2026 1,000,000
5MV-119-2022 Serie DE noviembre 2025 6.25% noviembre 2026 901,000
SMV-20-2016 SerieDL  noviembre 2024 6.75%  noviembre 2026 454,000
SMV-20-2016 Serie DT agosto 2025 7.00% noviembre 2026 1,000,000
SMV-20-2016 Serie DM diciembre 2024 6.75% diciembre 2026 1,461,000
SMV-20-2016 Serie BT diciembre 2021 6.25% diciembre 2026 1,200,000
SMV-20-2016 Serie BX diciembre 2021 6.25% diciembre 2026 487,000
SMV-119-2022 Serie DH diciembre 2025 6.25% diciembre 2026 942,000
SMV-20-2016 Serie DP diciembre 2024 6.75% diciembre 2026 964,000
SMV-20-2016 SerieCB  diciembre 2021 6.25% diciembre 2026 480,000
SMV-387-2019 Serie FK diciembre 2024 6.75% diciembre 2026 416,000
SMV-387-2019 Serie FL enero 2025 6.75% enero 2027 1,000,000
SMV-20-2016 Serie DQ enero 2025 6.75% enero 2027 500,000
SMV-119-2022 Serie CE enero 2025 6.75% enero 2027 497,000
SMV-20-2016 Serie CW enero 2024 7.38% enero 2027 1,000,000
SMV-119-2022 Serie CH enero 2025 6.75% enero 2027 500,000
SMV-387-2019 Serie FP febrero 2025 6.75% febrero 2027 972,000
SMV-387-2019 Serie GH agosto 2025 6.63% febrero 2027 1,000,000

SMV-157-2013 Serie AQ febrero 2022 6.50% febrero 2027 1,200,000



SMV-387-2019
SMvV-387-2019
5MV-387-2019
SMV-119-2022
SMV-387-2019
SMV-387-2019
SMV-387-2019
SMV-20-2016

SMV-119-2022
SMV-20-2016

SMV-119-2022
SMV-20-2016

SMV-387-2019
SMV-119-2022
SMV-157-2013
SMV-387-2019
5MV-119-2022
SMV-20-2016

SMV-157-2013
SMV-387-2019
SMV-387-2019
5MV-119-2022
SMV-387-2019
SMV-387-2019
SMV-387-2019
SMV-119-2022
5MV-387-2019
SMV-387-2019
SMV-119-2022
SMV-119-2022
5MV-119-2022
SMV-387-2019
SMV-119-2022
SMV-387-2019
5MV-387-2019
SMV-118-2022

Serie GQ
Serie ES
Serie FS
Serie CJ
Serie GL
Serie EV
Serie FU
Serie CL
Serie CM
Serie CN
Serie BA
Serie CO
Serie FX
Serie BC
Serie AX
Serie FZ
Serie A
Serie CR
Serie AY
Serie CX
Serie GB
Serie F
Serie DA
Serie DB
Serie GC
Serie H
Serie DD
Serie DE
Serie BO
Serie BN
Serie CQ
Serie GK
Serie K
Serie DF
Serie DH
Serie CR
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noviembre 2025
marza 2024
marzo 2025
marzo 2025

septiembre 2025
marzo 2024

abril 2025
abril 2022
abril 2025
abril 2022
abril 2024
abril 2022
abril 2025
mayo 2024
mayo 2025
mayo 2025
mayo 2022
mayo 2022
mayo 2025
junio 2022
junio 2025
junio 2022
junio 2022
julio 2022
julio 2025
agosto 2022
agosto 2022
agosto 2022
agosto 2024
agosto 2024

septiembre 2025

septiembre 2025

septiembre 2022

septiembre 2022

septiembre 2022

septiembre 2025

6.38%
7.38%
6.75%
6.75%
7.15%
7.50%
6.75%
6.25%
6.75%
6.25%
8.00%
6.75%
6.75%
7.38%
6.75%
6.75%
7.00%
7.00%
6.75%
7.00%
6.75%
7.00%
7.00%
7.00%
6.75%
7.00%
7.25%
7.25%
7.75%
7.75%
6.75%
6.75%
7.25%
7.25%
7.25%
6.75%
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febrero 2027
marzo 2027
marzo 2027
marzo 2027
marzo 2027
marzo 2027
abril 2027
abril 2027
abril 2027
abril 2027
abril 2027
abril 2027
abril 2027
mayo 2027
mayo 2027
mayo 2027
mayo 2027
mayo 2027
mayo 2027
junio 2027
junio 2027
junio 2027
julio 2027
julio 2027
julio 2027
agosto 2027
agosto 2027
agosto 2027
agosto 2027
agosto 2027
septiembre 2027
septiembre 2027
septiembre 2027
septiembre 2027
septiembre 2027
septiembre 2027

1,330,000
286,000
988,000
470,000

1,000,000
250,000

1,000,000

1,000,000

1,650,000
529,000

1,500,000

3,000,000
469,000
510,000
433,000

1,000,000
990,000

1,000,000
305,000

1,000,000

1,468,000
504,000
971,000

1,000,000

1,000,000
400,000
999,000
921,000

3,000,000

2,000,000
500,000
998,000

2,500,000
500,000
340,000

1,971,000
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SMV-387-2019 Serie FF septiembre 2024 7.00%  septiembre 2027 1,300,000
5MV-387-2015 SerieFG  septiembre 2024  7.00%  septiembre 2027 486,000
SMV-387-2019 Serie DI  septiembre 2022  7.25%  septiembre 2027 2,500,000
SMV-20-2016 Serie DH  septiembre 2024  7.00%  septiembre 2027 997,000
SMV-157-2013 Serie BK octubre 2025 6.75% octubre 2027 1,090,000
SMV-20-2016 Serie DU octubre 2025 6.75% octubre 2027 1,000,000
SMV-119-2022 Serie L octubre 2022 7.25% octubre 2027 214,000
SMV-119-2022 Serie P octubre 2022 7.50% octubre 2027 596,000
SMV-387-2019 Serie DL octubre 2022 7.50% octubre 2027 500,000
SMV-20-2016 Serie DJ octubre 2024 7.00% octubre 2027 991,000
SMV-119-2022 Serie CV octubre 2025 6.50% octubre 2027 1,500,000
SMV-157-2013 Serie BN octubre 2025 6.50% octubre 2027 500,000
SMV-20-2016 Serie DK octubre 2024 7.00% octubre 2027 1,487,000
SMV-119-2022 Serie CX octubre 2025 6.50% octubre 2027 600,000
SMV-119-2022 Serie CY octubre 2025 6.50% octubre 2027 205,000
SMV-119-2022 Serie DD noviembre 2025 6.50% noviembre 2027 500,000
5MV-387-2019 Serie GP  noviembre 2025 6.50% noviembre 2027 500,000
SMV-119-2022 Serie BY diciembre 2024 7.00% diciembre 2027 1,000,000
SMV-20-2016 Serie DN diciembre 2024 7.00% diciembre 2027 931,000
SMV-119-2022 SerieU diciembre 2022 7.50% diciembre 2027 198,000
SMV-387-2019 Serie DQ diciembre 2022 7.50% diciembre 2027 75,000
SMV-157-2013 Serie BR diciembre 2025 6.50% diciembre 2027 300,000
SMV-20-2016 Serie DZ diciembre 2025 6.50% diciembre 2027 418,000
SMV-20-2016 Serie EA diciembre 2025 6.50% diciembre 2027 466,000
SMV-387-2019 Serie FJ diciembre 2024 7.00% diciembre 2027 4,800,000
SMV-20-2016 Serie DO diciembre 2024 7.00% diciembre 2027 970,000
SMv-387-2019 Serie DT enero 2023 7.75% enero 2028 984,000
SMV-119-2022 Serie CF enero 2025 7.00% enero 2028 484,000
SMV-387-2019 Serie FM enero 2025 7.00% enero 2028 488,000
SMV-387-2019 Serie FN enero 2025 7.00% enero 2028 997,000
SMV-387-2019 Serie FO febrero 2025 7.00% febrero 2028 1,000,000
SMV-387-2019 Serie FQ febrero 2025 7.00% febrero 2028 1,000,000
SMV-387-2019 Serie FR marzo 2025 7.00% marzo 2028 500,000
SMV-387-2019 Serie FT marzo 2025 7.00% marzo 2028 492,000
SMV-157-2013 Serie AS marzo 2025 7.00% marzo 2028 500,000

SMV-119-2022 Serie CK abril 2025 7.00% abril 2028 500,000
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SMV-387-2019 Serie FV abril 2025 7.00% abril 2028 995,000
SMV-119-2022 Serie CL abril 2025 7.00% abril 2028 400,000
SMV-157-2013 Serie AV mayo 2025 7.00% mayo 2028 225,000
SMV-119-2022 Serie AD maya 2023 7.75% mayo 2028 500,000
SMV-387-2019 Serie FY mayo 2025 7.00% mayo 2028 1,500,000
SMV-157-2013  Serie AW mayo 2025 7.00% mayo 2028 500,000
SMV-157-2013 Serie BA mayo 2025 7.00% mayo 2028 500,000
SMV-387-2019 Serie GA junio 2025 7.00% junio 2028 1,475,000
S$MV-119-2022 Serie AF junio 2023 7.75% junio 2028 91,000
SMV-157-2013 Serie BC junio 2025 7.00% junio 2028 445,000
SMV-387-2018 Serie EF julio 2023 7.75% julio 2028 976,000
SMV-387-2019 Serie GD julio 2025 7.00% julio 2028 384,000
SMV-387-2019 Serie GE julio 2025 7.00% julio 2028 2,000,000
SMV-387-2019 Serie GF agosto 2025 7.00% agosto 2028 998,000
SMV-20-2016 Serie DS agosto 2025 7.00% agosto 2028 300,000
SMV-387-2019 Serie G agosto 2025 7.00% agosto 2028 1,500,000
SMV-119-2022 Serie CO aposto 2025 7.00% agosto 2028 500,000
SMV-387-2019 Serie GI agosto 2025 7.00% agosto 2028 1,000,000
SMV-119-2022 Serie CP agosto 2025 7.00% agosto 2028 550,000
SMV-157-2013 Serie BF  septiembre 2025  7.00%  septiembre 2028 500,000
SMV-157-2013 Serie BH septiembre 2025 7.00%  septiembre 2028 495,000
SMV-387-2019  Serie GM octubre 2025 7.00% octubre 2028 450,000
SMV-119-2022 Serie CS octubre 2025 7.00% octubre 2028 2,000,000
SMV-119-2022 Serie CT octubre 2025 7.00% octubre 2028 1,000,000
SMV-157-2013 Serie BL octubre 2025 7.00% octubre 2028 497,000
SMV-387-2019 Serie GN octubre 2025 7.00% octubre 2028 700,000
SMV-119-2022 Serie CU octubre 2025 7.00% octubre 2028 1,000,000
SMV-119-2022 Serie CW octubre 2025 6.88% octubre 2028 1,390,000
SMV-119-2022 Serie CZ octubre 2025 6.88% octubre 2028 415,000
SMV-119-2022 Serie DC noviembre 2025 6.88% noviembre 2028 275,000
SMV-20-2016 Serie DX  noviembre 2025 6.88%  noviembre 2028 480,000
SMV-20-2016 Serie DY diciembre 2025 6.88% diciembre 2028 500,000
SMV-1159-2022 Serie DG diciembre 2025 6.88% diciembre 2028 2,781,000
SMV-119-2022 Serie AR enero 2024 7.75% enero 2029 775,000
SMV-20-2016 Serie CY marzo 2024 7.75% marzo 2029 999,000

SMV-20-2016 Serie DR junio 2025 7.13% junio 2029 1,500,000
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SMV-387-2019 Serie EY agosto 2024 7.75% agosto 2029 530,000
SMV-119-2022 Serie BR agosto 2024 7.75% agosto 2029 35,000
SMV-387-2019 Serie FE septiembre 2024 7.25% septiembre 2029 1,474,000
SMV-20-2016 Serie DD septiembre 2024 7.50%  septiembre 2029 2,500,000
SMV-332-2024 Serie A octubre 2024 7.04% octubre 2029 20,000,000
SMV-20-2016 Serie DF octubre 2024 1.25% octubre 2025 990,000
SMV-387-2019 SerieFH  noviembre 2024  7.25%  noviembre 2029 5,000,000
SMV-387-2019 Serie GR  diciembre 2025 7.00% diciembre 2029 3,800,000
SMV-157-2013 Serie AR febrero 2025 7.25% febrero 2030 981,000
SMV-387-2019  Serie FW abril 2025 7.25% abril 2030 1,480,000
SMV-332-2024 Serie B mayo 2025 7.04% mayo 2030 5,000,000
5MV-157-2013 Serie BB mayo 2025 7.25% mayo 2030 350,000
SMV-332-2024 Serie C junio 2025 7.04% junio 2030 5,000,000
SMV-157-2013 Serie BG  septiembre 2025 7.25%  septiembre 2030 344,000
SMV-387-2019 Serie GO octubre 2025 7.25% octubre 2030 25,000
SMV-20-2016 Serie DV octubre 2025 7.13% octubre 2030 494,000
SMV-157-2013 Serie BO octubre 2025 7.13% octubre 2030 421,000
SMV-20-2016 Serie DW  noviembre 2025 7.13% noviembre 2030 908,000
SMV-119-2022 Serie DA noviembre 2025 7.13% noviembre 2030 800,000
SMV-119-2022 Serie DF diciembre 2025 7.13% diciembre 2030 200,000
SMV-387-2019 Serie GS diciembre 2025 7.13% diciembre 2030 5,500,000

262,518,000

Bonos Corporativos (Subordinados)

Tipo de Fecha de Tasa de Fecha de
Resolucién emisién emision interés vencimiento 2025
CNV 114-2011 Serie A agosto 2014 8.00% agosto 2110 1,917,000
CNV 114-2011 Serie B octubre 2015 8.00% octubre 2114 500,000

2,417,000
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Acciones Preferidas
Tipo de Fecha de Tasade

Resolucién emisidn emisién interés 2025
SMV 13-2015 Serie A mayo 2015 9.00% 5,000,000
SMV 13-2015 Serie B mayo 2015 9.00% 1,000,000
SMV 13-2015 Serie C mayo 2015 9.00% 1,000,000
SMV 13-2015 Serie D mayo 2015 9.00% 500,000
SMV 13-2015 Serie E mayo 2015 9.00% 500,000
SMV 13-2015 Serie F mayo 2015 5.00% 1,000,000
SMV 13-2015 Serie G mayo 2015 9.00% 1,000,000
SMV 28-2022 Serie A marzo 2022 7.50% 2,000,000
SMV 28-2022 Serie B julio 2022 7.50% 352,000
SMV 28-2022 Serie C septiembre 2022 8.00% 280,000
SMV 28-2022 Serie D diciembre 2022 8.88% 970,000
SMV 28-2022 Serie E agosto 2023 8.88% 985,000
SMV 28-2022 Serie F octubre 2024 8.78% 3,515,000
SMV 28-2022 Serie G octubre 2025 8.83% 701,000

18,803,000
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PRIMERA PARTE

Il

Vi.

VL.

IOPMDODN®DP

INFORMACION FINANCIERA DEL EMISOR

Historia y desarrollo del solicitante

Pacto social y estatutos del solicitante

Descripcién del negocio

Estructura organizativa

Propiedad, planta y equipo

Activos Intangibles

Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias, Etc.
Informacidn sobre tendencias

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

on®mp

Liquidez

Recursos de Capital
Resultados de Operaciones
Anilisis de Perspectivas

DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y EMPLEADOS

A.

ol L

Identidad
i. Directores, dignatarios, ejecutivos y administradores
ii. Empleados de importancia y asesores
iii. Asesores legales y financieros
iv. Auditores
v. Designacion de acuerdos o entendimientos
Compensacion
Practicas de la Directiva
Empleados
Propiedad accionaria

ACCIONISTAS PRINCIPALES

A,

B.
C.
D.

Identidad

Presentacién tabular de la composicién accionaria del emisor
Persona controladora

Cambios en el control accionario

PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A,
B.

Identificacion de negocios o contratos con partes relacionadas
Interés de expertos y asesores

TRATAMIENTO FISCAL

ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION

A,

Resumen de la estructura de capitalizacién
i. Acciones y titulos de participacion
ii. Titulos de deuda
iii. Listado bursatil
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B. Descripcidn y derechos de los titulos
i. Acciones y titulos de participacion
ii. Titulos de deuda
iii. Listado bursatil
C. Informacion de mercado
SEGUNDA PARTE
l. RESUMEN FINANCIERO
TERCERA PARTE
l. ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS
CUARTA PARTE

. DIVULGACION
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--PRIMERA PARTE--
INFORMACION FINANCIERA DEL EMISOR
A. Historia y desarrollo del solicitante

CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, 5.A. (PANACREDIT) cuenta con licencia
para operar como empresa financiera, expedida mediante Resolucion No.164
de 20 de diciembre de 2007 e inscrita en el Registro de Empresas Financieras
del Ministerio de Comercio e Industrias. Cuenta ademas con la licencia
comercial Tipo A, expedida por la Direccion de Comercio Interior del Ministerio
de Comercio e Industrias. CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.,
(PANACREDIT) es una sociedad andnima organizada y existente de conformidad
con la Ley 32 de 1927 sobre sociedades andnimas de |a Republica de Panama,
mediante Escritura Publica No.402 de 15 de enero de 2007 de la Notaria Tercera
del Circuito de Panama, inscrita a Ficha No.551842, Sigla 5.A., Documento
1069895, de la Seccion Mercantil del Registro Publico de Panama, desde el dia
17 de enero de 2007.

El Emisor esta sujeto a la supervision de la Direccion General de Empresas
Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias, que segln la Ley 42 de
2001, es la entidad encargada de supervisar a las personas dedicadas al negocio
de empresas financieras en Panama.

Adicional a partir del 2015 es regulada por la Superintendencia de Bancos de
Panamad, en relacién con el blanqueo de capitales de acuerdo a la Ley No. 23 del
27 de abril de 2015.

Las oficinas principales del Emisor estdn ubicadas en calle 50, Edificio
PANACREDIT (al lado de Panafoto), teléfono 264-3075, fax 264-2765, apartado
postal 0832-2745 Suite 1021 WTC vy su correo electronico es
info@panacredit.com.

El Emisor inicié operaciones el 1 de abril de 2008 y dentro del giro principal del
negocio estan el otorgamiento de créditos de consumo, principalmente
préstamos personales por descuento directo y préstamos con garantia
hipotecaria; leasing y financiamiento comercial, fundamentalmente a pequefias
y medianas empresas; y operaciones de factoring o descuento de facturas
locales.

Cuenta con su Casa Matrizy 17 sucursales y agencias estratégicamente ubicadas
en Calle 50, Avenida Perd, Los Andes, La Dofia, La Gran Terminal de Albrook, Los
Pueblos, Villa Zaita, Chorrera, Penonomé, Santiago, Chitré y David, Sucursal
Virtual. Adicional mantiene 4 agencias de colocacion.
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Cuenta con autorizacion por parte de la Superintendencia del Mercado de
Valores para realizar emisiones como sigue:

Tipo de Papel Resolucion Cana de Valores o m oliponible
Bonos Subordinados [CHV 134-11 de 14 de abril de 2011 MAMG 7,300,000 417,000 5,083,000
VEN % SMV 13-12 de 23 do enero de 2012 Brival 10,600,000 3,810,000 6,150,000
Bonoy Corporatived  [SMV 15711 del 26 de abnil de 2013 Prival 20,000,000( 18,854,000 1,146,000
Acclones Prefondas  [SMY No. 13-15de 12 de enero de 1013 MMG 10,000,000 10,000,000, L]
VEN S SMV No, 21-16 de 19 de enaro de 2016 MMG A0, 000,000 23,124,000 6,676,000
|Bonos Corporatives  [SMY No. 20-16 de 19 de endro de 2016 MMG 50,000,000 AT.177.000 2,823,000
Bonos Corporativos  [SMV No. 187:19 da 27 de sept de 2015 MMG 100,000,000 96,487,000 5,114,000
VN SV No. 47-21 de 4 de lebiero de 2021 MMG 540, D00, 000, 33,326,000 16,674,000
Acowones Preferidas  |[SMV No, 78-21 de 26 de enedo de 2022 MBAG 10,000,000 B.803.000 L.1%7,000
Bonds Corpodatvos  [SMV No. 119-22 de d de abril de 2022 Prival 150,000,000 69.800,000 80, 100,000
Bonot Corporatives | SMV/112.24 de 31 de septiomibre de 2024 ’G;m::"::_?:m' 50,000,000 s0000,000 20,000,000
Totales AR, S0, 000 MI.“I.DNI 141, 307,000

Con el propdsito de fortalecer la infraestructura tecnolégica y operativa, en el 2014
se implementd la plataforma tecnoldgica EIBS cuyo proveedor es Datapro Inc.
Miami. EIBS es un sistema robusto y muy conocido en la plaza utilizado por grandes
bancos locales e internacionales.

Posteriormente se adquirié una herramienta de gestion y seguimiento de cobros
con lo cual se fortalecié el departamento de recaudo y gestion de cobros.

De acuerdo con el desarrolloc de nuevos procedimientos en la gestion
organizacional, la empresa considera que la inversién tecnolégica es vital para la
continuidad del negocio, optimizando los recursos, mayor eficiencia de los procesos,
para lograr un elevado desempefio interno y en el mercado.

El Emisor mantiene una politica de auto regulacion y de buen gobierno corporativo
siguiendo con la constante oportunidad de mejora, por lo que mantiene diversos
comités para atender las diferentes necesidades del negocio.

La administracidn ha mantenido la estrategia de mantener altos niveles de liquidez,
buena calidad de la cartera de crédito y aumento de forma importante los saldos
de la reserva de crédito.

La empresa sigue fondeando la operacidn principalmente con captaciones a través
del Mercado de Capital, de las lineas de crédito bancarias y con instituciones
Multilaterales de financiamiento de crédito extranjeras.

Se han realizado capitalizaciones a lo largo de los afios a través de acciones comunes
y de acciones preferidas. Al cierre del 31 de diciembre 2025 el capital comin
asciende a 55,500mil; acciones preferentes con $18.8mil. Patrimonio total de
$61.9MM. Cabe sefialar que siguiendo las mejores practicas del sistema financiero
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desde el afio 2016 se cred una reserva voluntaria de capital que al cierre del 2025
asciende a $5.4MM esta es calculada de forma muy similar al exigido a los bancos
en el acuerdo 4-2013 para las reservas de crédito de capital voluntario.

B. Pacto Social y Estatutos del Solicitante
No aplica para este emisor.

C. Descripcion del Negocio

Las principales actividades de la empresa es el otorgamiento de créditos de
consumo, principalmente préstamos personales por descuento directo y
préstamos con garantia hipotecaria; leasing, préstamos de auto vy
financiamiento comercial, fundamentalmente a pequefias y medianas
empresas; y operaciones de factoring o descuento de facturas.

Préstamos personales: Otorgamiento de préstamos personales a jubilados,
funcionarios publicos v empleados de empresas privadas todas a través de
descuento directo. Estos préstamos son debidamente evaluados tomando en
cuenta las politicas de crédito de la empresa que se mantienen conservadoras
y competitivas en el mercado panamefio.

Préstamos personales con garantia hipotecaria: Préstamos de bajo monto para
cualquier proposito ya sea de consumo, o para inversiones en un negocio, o bien
para consolidar deudas con garantia de la hipoteca de un bien inmueble
(residencia, bien comercial o terreno) (home equity loans).

Préstamos de autos/leasing: Préstamos para financiar la compra de autos
nuevos y de segunda tanto para asalariados como independientes. Los clientes

que apliquen a estos préstamos deben contar con buenas referencias de
crédito.

Préstamos comerciales: Soluciones de financiamiento a empresas para
satisfacer las necesidades a través de lineas de crédito rotativas y/o préstamos
a plazo.

Factoring: Financiamiento de las facturas por cobrar de clientes a empresas
publicas y privadas que son fuentes seguras de pago. Al hacer este tipo de
préstamo, el cliente obtiene liquidez inmediata al ceder las facturas a la
empresa, con lo que también nos encargamos del cobro de la misma. Todas las
lineas de crédito de factoring son aprobadas a través de Comité de Crédito, y
politica con limites de exposicion a deudores y cedentes.

D. Estructura Organizativa

No aplica para este emisor.
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E. Propiedad, Planta y Equipo

A continuacion, detalle del mobiliario y equipo, neto al 31 de diciembre de 2025:

Mobiliario $ 562,003
Terrenos $ 193,295
Equipo de computo S 249,655
Vehiculos $ 295,540
Mejoras a la propiedad, arrendada $777,948
Total $2,078,441

*Saldos netos de depreciacion
F. Activos Intangibles.

Al 31 de diciembre de 2025 la empresa mantiene activos intangibles
correspondientes a licencias y programas por la suma de $945,826.

G. Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias, Etc.

CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A. (PANACREDIT) cuenta con licencia
para operar como empresa financiera, expedida mediante Resolucién No.164
de 20 de diciembre de 2007 e inscrita en el Registro de Empresas Financieras
del Ministerio de Comercio e Industrias. Cuenta ademds con la licencia
comercial Tipo A, expedida por la Direccién de Comercio Interior del Ministerio
de Comercio e Industrias.

H. Informacion sobre Tendencias y Estrategia 2025

Durante el 2025, Corporacién de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit) continud
fortaleciendo sus estrategias de colocacién, con un enfoque principal en
préstamos personales y préstamos de auto. Este crecimiento fue financiado, en
su mayoria, a través del mercado de capitales, mediante lineas rotativas de
crédito con bancos locales y con organismos multilaterales internacionales.

En cuanto a la operacion, la gestion se centrd en la transformacion digital y en
la optimizacion de procesos, acompafiadas de un estricto control del gasto
financiero, operativo y administrativo.

El 16 de febrero de 2023, se adquiere el 100% de las acciones de la entidad
Acciones Integradas, S.A. de C.V. (PrestaFacil) ubicada en la Republica de El
Salvador, es una financiera de préstamos personales con la modalidad de OID
(Orden Irrevocable de Descuento) y de Pagos Voluntarios.
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Indicadores altos de liquidez:

La entidad mantuvo niveles de liquidez cercanos al 27%, impulsados
principalmente por los depdsitos en bancos —cuentas corrientes, de ahorroy a
plazo fijo— los cuales representan el 53% de los activos liquidos. El portafolio
de inversiones constituye el 47% restante, mostrando un incremento
concentrado en instrumentos altamente liquidos, de renta fija y de bajo riesgo.
La mayoria de estas inversiones cuenta con grado de inversidn y ofrecen un
rendimiento favorable.

Calidad de |a cartera de crédito:

La entidad mantiene una buena calidad de cartera respaldada por flujos de pago
mensuales estables. Esto es posible gracias a que el 100% de los préstamos
personales se otargan bajo la modalidad de descuento directo, lo que reduce
significativamente el riesgo de incumplimiento.

Al 31 de diciembre de 2025, la reserva de crédito ascendié a $12,451,191,
reflejando un sélido nivel de cobertura tanto sobre la cartera total como sobre
la morosidad. Adicionalmente, se incrementd la reserva voluntaria de capital, la
cual cerro en $5,476,767, fortaleciendo ain mds la posicién financiera y la
capacidad de absorber potenciales pérdidas.

Fondeo y flujo de caja:

Durante todo el afio 2025, la entidad mantuvo un ritmo consistente y sélido de
captaciones y renovaciones mensuales a través del mercado de capitales en
Panama y El Salvador. Este comportamiento se complementé con los flujos de
caja provenientes de los abonos a la cartera de crédito, asi como con la
disponibilidad de lineas de crédito vigentes con distintos bancos, lo que
permitid sostener adecuadamente las necesidades de fondeo y liquidez.

Resultados razonables:

La estructura de gastos administrativos ha permitido mantener un crecimiento
ordenado y eficiente, con una gestion basada en el control y la disciplina, lo que
se refleja en resultados alineados con |a dindmica operativa de la entidad.

Durante este periodo, los activos totales registraron un crecimiento del 11% en
comparacion con 2024, cerrando en $444,785,929 al 31 de diciembre de 2025,

En relacidn con el pasivo, la principal fuente de fondeo continda siendo el
mercado de capitales, principalmente a través de emisiones de Bonos y Valores
Comerciales Negociables. En materia patrimonial, Panacredit se mantiene como
la financiera de capital privado mas grande del pais, no vinculada a un grupo
bancario.

Como hecho relevante, Moody's, en su informe fechado el 12 de febrero de
2026, mantuvo la calificacion de riesgo en BBB+.pa, asi como las calificaciones
de todas las emisiones en el mercado de capitales.
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Por su parte, Fitch Ratings otorgd a Panacredit la calificacion BBB+(pan) con
perspectiva Estable, seguin su informe del 6 de mayo de 2025.

Adicionalmente, Pacific Credit Rating El Salvador (PCR), en su informe del & de
mayo de 2025, otorgd la calificacion EAA con perspectiva Estable.

La empresa contintia invirtiendo en herramientas tecnoldgicas orientadas a
optimizar procesos, tomando en consideracion el incremento en el volumen de
transacciones y el crecimiento de la operacion.

Es importante destacar que Corporacion de Finanzas del Pais, S.A. (Panacredit)
cuenta con una robusta estructura de Gobierno Corporativo, respaldada por
diversos comités y por la auto aplicacion de regulaciones propias del sector
bancario, fortaleciendo asi la transparencia y solidez institucional,

i, ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A. Lliguidez

Al cierre del periodo finalizado el 31 de diciembre de 2025, la empresa registrd
activos totales por $444,785,929. De este monto, los préstamos por cobrar
netos ascendieron a $330,675,937, representando el 74% del total de activos.
Por su parte, los activos liquidos, conformados por depdsitos en bancos e
inversiones, sumaron $101,059,202, equivalentes al 23%. En conjunto, estos
dos rubros representan el 97% de los activos totales de la empresa.

B. Recursos de Capital

Durante el 2025, los recursos utilizados han sido provenientes principalmente
de los cobros de préstamos como giro normal del negocio, de las captaciones
del mercado de capitales y de la utilizacion de lineas de crédito y préstamos
bancarios.

C. Resultados de Operaciones

Al cierre del afio reportado, la empresa obtuvo ingresos totales por
§57,987,562, gastos por financiamientos por $27,201,007, gastos
administrativos y generales por $14,265,878 y las provisiones para la cartera de
crédito y otros activos financieros por $6,490,656; reflejando una utilidad antes
de impuesto sobre la renta de $10,030,021 y después de impuesto sobre la
renta y diferido neto de $ $9,072,905.

De acuerdo con las regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del
impuesto sobre la renta de Corporacion de Finanzas del Pais, S.A. estan sujetas
a revision por parte de las autoridades tributarias. Por ello, la cifra presentada
en este informe corresponde a una estimacién basada en la informacion
disponible al cierre del periodo.
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D. Analisis de Perspectivas

Para el periodo terminado el 31 de diciembre de 2025, la empresa mantuvo su
estrategia enfocada en impulsar el crecimiento de la cartera de crédito,
principalmente en los préstamos personales por descuento directo, dirigidos a
empleados del gobierno, jubilados y colaboradores del sector privado. De
manera complementaria, también se impulsaron otros productos como
préstamos de auto, préstamos personales con garantia hipotecaria, factoring y
financiamientos comerciales.

En cuanto al pasivo, se proyecta mantener el dinamismo en la captacion de
fondos a través del mercado de capitales, asi como fortalecer el fondeo
mediante lineas de crédito bancarias y recursos provenientes de instituciones
multilaterales de financiamiento.

La empresa prevé un crecimiento moderado, con un enfoque en preservar
niveles adecuados de liquidez, mantener solidas coberturas de reserva de
crédito y asegurar indicadores financieros saludables. Todo ello va de la mano
con la mejora continua de los procesos y la consolidacién de una gestién integral

del riesgo.

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

A. Identidad
i. Directores, dignatarios, ejecutivos y administradores:
Guido J. Martinelli E. - Director, Presidente

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 8 de diciembre de 1960

Domicilio comercial: Calle 50, edificio Corporacién de Finanzas del Pals
Apartado Postal: 0832-2745, suite 1021 WTC

Correo electronico: gmartinellijr@panacredit.com

Teléfono: 264-3075

Obtuvo su titulo de Licenciado en Derecho y Ciencias Politicas de la
Universidad Santa Maria La Antigua, Panamd. Posteriormente, obtuve una
Maestria en Derecho (LL.M.) de New York University, New York. Es egresado
del Advanced Management Program for Bankers de Wharton School of
Business, University of Pennsylvania, Estados Unidos de América. Posee un
Diploma en Corporate Finance de Columbia Business School, New York. Entre
1986 y 1990 se desempeiio como abogado y socio de la firma forense De La
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Guardia, Arosemena & Benedetti. Ha sido Director y Presidente Ejecutivo de
Panabank (posteriormente Banco Cuscatldn) y Vicepresidente Ejecutivo de
Banco Citibank (Panama). Ha sido miembro de las juntas directivas de la
Asociacion Bancaria de Panamd, Cdmara de Comercio, Industrias y
Agricultura. Es miembro de YPO y actualmente del Consejo Empresarial de
América Latina (CEAL). Fungié ademds como Director de Corporacién UBCI
(Union de Bancos Cuscatlan Internacional).

Vinculado a Corporacion de Finanzas del Pais desde su fundacidn, en la
actualidad ocupa la Presidencia de la empresa.

Ramén Martinez-Acha — Director, Vicepresidente

MNacionalidad: Panameno

Fecha de nacimiento: 22 de mayo de 1962

Domicilio comercial: Edif. La Casa del Marisco, Ave. Manuel Maria de Icaza,
Area Bancaria. Apartado Postal: 0816-05144, Panamd.

Correo electrdnico: rmacha@cwpanama.net

Teléfono: 223-7755

Egresado de la Universidad 5anta Maria la Antigua de la Facultad de
Administracion de Empresas. Es propietario y gerente general de la empresa
Claramar, 5.A (La Casa del Marisco) y Presidente del grupo de restaurantes
ACHA A parte de Vicepresidente de |a Junta Directiva de Corporacion de
Finanzas del Pais, S.A., es miembro del Comité Ejecutivo, del Comité de
Planificacién y Estrategia y del Comité de Administracién de Activos ¥
Pasivos.

Tito Enrigue Dutari M. — Director, Secretario

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 20 de enero de 1964

Domicilio comercial: Torre Banco General, Piso 8, Ave 5a B Sury, C. Aquilino
de la Guardia, Panama

Correo electrdnico: ted @dutarico.com

Teléfono: 226-4320

Obtuvo su titulo de Licenciado en Derecho y Ciencias Politicas en Ia
Universidad de Panama. Posteriormente obtuvo maestria en Derecho del
Queen Mary & Westfield College de la Universidad de Londres, Reino Unido.
Es socio fundador de la firma forense Dutari & Co. desde el afio 2003. Entre
los afios 1994 y 2003 fue socio de la firma forense Eisenmann & Dutari, y
desde el afio de 1998 fungié como Director Suplente de la Junta Directiva de
Banco Panamericano, S.A. (después Banco Cuscatlan de Panama, 5.A.), siendo
nombrado como Principal y Subsecretario en el afio 2003. Adicionalmente,
fungié como miembro principal del Comité de Crédito de dicha entidad
bancaria desde el afio 1999 a fines del afio 2007, y como Presidente del
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Comité de Auditoria de la misma entidad desde el afio 2004. Es Director de
Ganadera Edda, S.A., Tabaraba Corporation, Grupo Panameiio de Inversiones,
S.A. (Grupasa), Pedersen Holdings, S.A. (grupo Niels Pedersen, S5.A.),
Intercuentas Holdings, Inc., entre otras empresas. Es miembro del Colegio
Nacional de Abogados; Asociacion Internacional de Abogados; Asociacion
Panamefia de Derecho Maritimo; Camara de Comercio Industrias y
Agricultura de Panama; Asociacién Nacional de Ganaderos; Fundacidn
Animales Sanos; Asociacion Para La Cooperacién Cultural,

Actualmente es miembro del Comité de Crédito y de Auditoria de
Corporacion de Finanzas del Pais, S.A.

Bolivar Luis Marquez C. - Director, Tesorero

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 13 de julio de 1955

Domicilio comercial: P.H. Mirador del Pacifico — Avenida Los Fundadores 79,
Coco del Mar

Correo electrénico: bmarquez@marquezad.com

Teléfono: 270-2310

Obtuvo su titulo de Licenciado en Ciencias Publicitarias de la Universidad de
Kansas, Estados Unidos. Posteriormente, obtuvoe una Maestria en
Administracion de Negocios en la Universidad de Miami Coral Gables, Estados
Unidos. Es Presidente v Gerente General de Marquez Worldwide. Entre 1982
y 1990 se desempefié como Gerente General de Telemetro Canal Trece. Fue
Director y Miembro del Comité de Crédito de Banco Panamericano, S.A.,
posteriormente Banco Cuscatlan de Panamd (anteriormente Panabank) por
mas de 10 afios y en Banco Cuscatldn Honduras, por 4 afios hasta su
adquisicion por parte de Citigroup. Ha disertado y participado en diversos
seminarios de publicidad en Panama y el exterior. Ganador de premios y
menciones honorificas por piezas publicitarias en los concursos publicitarios
Congriber y New York Festivals. Ha sido Profesor de Medios de Comunicacién
en la Universidad del Istmo, Miembro del Consejo Nacional de la Publicidad,
miembro permanente de la Sociedad de Ex- Alumnos y delegado voluntario
de admisiones para Panama de la Universidad de Kansas, miembro de la
Camara de Comercio Industrias y Agricultura, Miembro de la Junta Directiva
de la Asociacion Panameria de Agencias de Publicidad, miembro de la Junta
Directiva del Museo de Arte Contemporaneo, Miembro de la Junta Directiva
de la Asociacion Panamefia de Empresas y Presidente de |a Asociacion
Internacional de Publicidad/Panama.

Actualmente es el Tesorero de la Junta Directiva de Corporacién de Finanzas
del Pais, S.A., y miembro del Comité Ejecutivo, del Comité de Planificacién y
Estrategia y del Comité de Crédito.

Dani Kuzniecky — Director

A
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Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 16 de agosto de 1962

Domicilio comercial: Calle 50, Edificio BMW Plaza, Piso 9
Correo electrénico: dkuzniecky@fmm.com.pa

Teléfono: 301-6600

Obtuvo su titulo de Licenciado en Leyes y Ciencias Politicas en la Universidad
Santa Marfa La Antigua, Panama. Posteriormente obtuvo una Maestria en
Leyes (LLM) en New York University, Nueva York, Estados Unidos. Participo
del Program of Instructions for Lawyers de Harvard Law School, Estados
Unidos. Fungio como Contralor, Ministro del Canal y Ministro de Energia de
Panamad desde el 2004 hasta el 2009. Ejerce su carrera como abogado a través
de la firma Fabrega Molino (FMM).

Actualmente es miembro del Comité de Planificacion y Estrategia, del Comité
de Crédito, del Comité de Activos y Pasivos y del Comité de Auditoria de
Corporacion de Finanzas del Pajs, 5.A.

Gabriel de Obarrio de la Guardia — Director Independiente

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 5 de septiembre de 1959
Domicilio comercial: Torre ASSA Obarrio
Correo electrénico: pdeobarrio@assanet.com
Teléfono: 206-9111

Graduado en Administracion de Empresas de la Universidad de Drake,
Estados Unidos con Doble especializacién en seguros y marketing. Completd
su formacién académica con un MBA y un Programa de Alta Gerencia (TMP)
de ADEN Business School, Harvard University (Extension School) y el
Programa del CEO de Generali para Lideres Globales por la Educacion
Corporativa de la Universidad de Duke.

Tiene muchos afios de experiencia en la industria de seguros (propledad, vida
& salud), donde ha desempefiado diversos cargos técnicos y de liderazgo,
incluido el CEO de Assicurazioni Generali - Panama, durante mds de 20 afios.
Luego de la venta de las operaciones de Assicurazioni Generali a ASSA
Compaiiia de Seguros, actualmente se desempefia como Vicepresidente
Ejecutivo de Ramos Generales de esta dltima.

Es actualmente miembro de YPO y se desempefid como Presidente y Director
de la Asociacion de Seguros de Panama (APADEA), Director y Asesor de varias
otras Asociaciones que incluyen la Cdmara de Comercio de Panama (CCIAP),
la Asociacion de Ejecutivos Panamefios (APEDE), la Asociacion Panamedia de
Gestion de Riesgos y Seguros (APARYS), Miembro de Iz Junta del Consejo
Técnico de Seguros de la Replblica de Panamad, Director del Patronato de
Bomberos de Panamé, entre otros.
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También ha participado activamente en varias organizaciones sociales y
civiles, entre las que se incluyen Presidente del Club Union de Panamd, el Club
Rotario, entre otros.

José Mann — Director Independiente

Nacionalidad: Panamefio

Fech de nacimiento: 27 de diciembre de 1940

Domicilio Comercial: Calle 60 Obarrio, No.27 PH2, ciudad de Panama
Correo electronico: josemann@cwpanama.net

Teléfono: 264-2129

Obtuvo su titulo de Licenciado en Comercio con Especializacion en
Contabilidad en la Universidad de Panama. Posteriormente obtuvo maestria
en Administracion de Empresas de Alta Gerencia en el INCAE. Fungié como
Auditor en Peat Marwick Mitchell (actualmente KPMG) de 1962 a 1964,
posteriormente se vincula a Ernst & Young como Socio Director de 1970 a
2002. En el 2002 se vincula a PricewaterhouseCoopers como Socio de
Auditoria hasta el 2006. Del 2006 al 2008 se desempefia como Director de
Negocios en Deloitte. Del 2008 a la fecha, funge como Socio Director de la
AFFA Consulting Group, Inc.

Actualmente es miembro de |la Junta Directiva de Multibank Securities,
Multibank Seguros, Banvivienda, Grupo Mundial Tenedora, Universidad
Latina, entre otros. Adicionalmente es Asesor o miembro del Comité de
Auditoria en Multibank, Capital Bank, Banvivienda, Grupo Hopsa. Contador
Piblico Autorizado No.441.

Rodolfo de Obarrio E. — Director Independiente Suplente

Nacionalidad: Panamernio

Fecha de nacimiento: 09 de mayo de 1965

Domicilio comercial: Ave. Abel Bravo, Edificio La Fontana Apartamento 13a.
Correo electrénico: exploin@cwpanama.net

Teléfono: 612-2041 Fax: 214-7452

Empresario con alta experiencia en la construccion y en al area de venta de
combustibles. Estudios superiores: Saint Tomas University at Florida -
Business Administration. Otros estudios: Fleet Master of Equipment, Business
Manager (Atlanta), 1993. Leadership Studied with Steven R. Cover, Tom Peter
and Peter Senge. 1996. Fuels and Lubricantes (Shell), 1994. Experiencia
profesional: 1987-1990 Administrador de Alquiler de Equipo, Miami, FL.
Tractoamerica; 1991-1993 Gerente de Operaciones, Concreto y Const, 5.A;
1990-2006 Vicepresidente de Operaciones, Constructora del |stmo; 2006-
2009 Consultor Independiente, RC, Contractor; 2009-2012 Gerente General
de Exploin, Exploin.
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Actualmente es directivo de Combustibles de Primera, S.A. y es miembro del
Comité de Crédito de Corporacién de Finanzas del Pais, 5.A.

Louis Ducruet - Director

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 5 de febrero de 1962

Domicilio comercial: Calle 77 San Francisco, Unity Ducruet Building
Correo electrénico: louis.ducruet@unityducruet.com

Teléfono: 322-1000

Graduado en Administracidon de Empresas, cuenta con mas de 30 afios en el
negocio de seguros. Su mayor énfasis en el negocio ha sido la creacidn y
disefio de programas de seguros y reaseguros para clientes locales y globales.

Ha participado en diferentes comités en la industria de seguros relacionados
a la ley de seguros. Fue quien presidio la comision que cred la ley de Cautivas
de Seguros y Reaseguros de Panama.

Empleados de importancia y asesores:

Carlos Raul Barrios — Vicepresidente Ejecutivo

Argelis Pinzon — Vicepresidente de Finanzas y Planificacion

Mariluz de La Guardia — Vicepresidente de Administracidn e Inversiones
Carmen Elena Dominguez = Vicepresidente Asistente de Contabilidad
Janeth Pinzdn — Vicepresidente de Recuperacién de Activos y Cobros
Liliveth Castroverde —Vicepresidente Asistente de Recuperacion de Activos
Taimara Sdnchez — Vicepresidente Asistente de Crédito

Melissa Aparicio = Vicepresidente Asistente de Operaciones

Jaime Bermidez — Vicepresidente Asistente de Riesgo

Jaime Rabat — Vicepresidente Asistente de Tecnologia

Rita Mitre — Vicepresidente Asistente de Legal

Asesores Legales y Financieros:
ASESORES LEGALES

MORGAN & MORGAN

MMG Tower, Avenida Paseo del Mar, Costa del Este, Ciudad de Panama
Apartado Postal 0832-00232 World Trade Center

Panamad, Rep. de Panama

Teléfono: (507) 265-7777

Sitio Web : www.morimor.com
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CAsA DE VALORES

MMG ASSET MANAGEMENT, CORP.

Ave, Paseo del Mar, Costa del Este, MMG Tower, Piso 22, Panama, Ciudad de
Panama

Teléfono: 265-7600

PRIVAL SECURITIES, INC.

Santa Maria Business District, Boulevard Santa Maria, Torre 1, Piso 7, Ciudad
de Panama.

Apartado 0832-00396,

Tel. 303-1900

PRIVAL BANK, 5.A.
Santa Maria Business District 72, Ciudad de Panama.
Tel. 303-1%00

GLOBAL VALORES, S.A.

Calle 50, Edif. Torre Global Bank Planta Baja
Apartado 0831-01843, Panama

Tel. 206-2077 Fax. 206-6693

BAC VALORES (PANAMAJ, S.A.

Calle 42 v 43 Bella Vista, Torre BAC, Planta Baja
Apartado 0819-06536, Panama

Teléfono: 206-2700 Fax: 214-9270

BG VALORES, S. A.

Calle Aquilino de la Guardia y calle 50

Apartado 0816-00843 Panama, Rep. de Panama
Teléfono 205-1755 Fax 205-1712

AGENTE DE PAGO, REGISTRO ¥ TRANSFERENCIA

MMG BANK CORPORATION

MMG Tower, Avenida Paseo del Mar, Costa del Este, Ciudad de Panama
Teléfono: 265-7600

Correo electronico: marielena.gmaritano@mmgasset.com

PRIVAL BANK, S.A.

Santa Maria Business District, Boulevard Santa Maria, PH Santa Maria
Business Park, Torre 1, Piso 72

Tel. 303-1900

AGENTE FIDUCIARIO
MMG BANK CORPORATION
MMG Tower, Avenida Paseo del Mar, Costa del Este, Ciudad de Panama
Teléfono: 265-7600
Correo electronico: marielena.gmaritano@mmgasset.com
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BG TRUST, INC.

Calle Aquilino de la Guardia y Ave. 5B Sur
Apartado 0816-00843

Teléfono: 303-8160

Correo: gzamora@bgeneral.com

iv. Auditores:

AUDITORES EXTERNOS
KPMG

Torre PDC, Ave. Samuel Lewis y Calle 56 este, Obarrio
Teléfono 208-0700

Persona de contacto: Wulliam Guerra

Correo electronico: wguerra@kpmg.com

Sitio web: www.kpmg.com.pa

v. Designacién por acuerdos o entendimientos:
No aplica para nuestra empresa ya que no existen designaciones de
personal por acuerdos o entendimientaos.

B. Compensacién

La compensacion a los directores que forman parte de la Junta Directiva y
comités varios, para el afio 2025 fue por el monto de 5147,850.

C. Practicas de la Directiva

La Junta Directiva se reine mensualmente para revisar los resultados de la
empresa, incluyendo el balance de situacion, el estado de resultados y otros
informes financieros y operativos relevantes. En cada sesion se presenta un
informe integral sobre la situacion actual de la entidad, los créditos otorgados
previamente aprobados por el Comité de Crédito, los cambios significativos en
la cartera, los niveles de morosidad y otros indicadores clave.

Asimismo, se analizan diversos temas relacionados con el desempefio del
negocio, tales como planes de expansidn, politicas de crédito, acciones
estratégicas, asi como noticias y tendencias del sector financiero y del mercado
que puedan influir en la operacion o en la toma de decisiones

D. Empleados

Al 31 de diciembre de 2025 la empresa cuenta con 226 empleados de los cuales
el 60% son femenino y el 40% masculino, distribuidos entre las diferentes dreas
de negocios y administracién. Los empleados no estan organizados en
sindicato, ni amparados por ninguna convencién colectiva de trabajo.



Corporacién de Finanzas del Pais, 5.A.(Panacredit) | 29
Formulario IN-A

E. Propiedad Accionaria

El capital social autorizado de la sociedad es de doce millones (12,000,000) de

acciones todas ella nominativas, representado por:

1. Un millén {1,000,000) de acciones comunes clase A, con derecho a voto y
sin valor nominal. Emitidas y en circulacién trescientos mil (346,751).

2. Un millén (1,000,000) de acciones comunes clase B, con derecho a voto, sin
valor nominal. Emitidas y en circulacion ochenta y tres mil quinientos
sesenta y cinco (83,565).

3. Veinte millones (20,000,000) de acciones preferidas, sin derecho a voto con
un valor nominal de un délar (51.00) cada una, las cuales podran ser
emitidas en una o mas series seglin lo determine la Junta Directiva. Emitidas
y en circulacién (18,803,000)

Iv. ACCIONISTAS PRINCIPALES
A. ldentidad
Las acciones comunes emitidas y en circulacién estan distribuidas entre 18

accionistas.

B. Presentacion tabular de la composicion accionaria del emisor:

Porcentaje Acciones

Accionista 1 27.84% 119,771
Accionista 2 13.33% 57,376
Accionista 3 13.33% 57,375
Accionista 4 10.50% 45,183
Accionista 5 10.00% 43,032
Otros accionistas con menos del 10% 25.00% 107,581

100.00% 430,318

C. Persona Controladora
No aplica.
D. Cambios en el control accionario

N/A
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PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A. Identificacién de negocios o contratos con partes relacionadas

2025 2024

Estado de situacion financiera
Activos:

Préstamos por cobrar 764,641 570,541
Pasivos:

Valores Comerciales Negociables - .

Bonos corporatives por pagar 9,139,299 9,739,299

Bonos subordinados 1,395,179 1,395.179
Patrimonio

Acciones Preferidas 4,124,209 4,121,299
Estado d : srdid
Ingresos:

Intereses 88,901 46,366
Gastos:

Interases 1,068,745 739.337

Compensacion a ejecutivos claves 2,490,876 1,528,586

B. Interés de expertos y asesores

La relacidn que existe entre los asesores legales, financieros y auditores es
estrictamente para la prestacion de sus servicios en lo que respecta a esos
temas.

TRATAMIENTO FISCAL
La empresa realiza el calculo de su impuesto sobre la renta basandose en el ingreso
gravable estimado para el afio, usando las tasas especificadas en las leyes de impuesto
sobre la renta de Panama.
ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION
A. Resumen de la estructura de capitalizacion
i. Accionesy titulos de participacion:
Al 31 de diciembre de 2025, se encontraban emitidas y en circulacién
346,751 acciones comunes clase A por un monto de $4,000,000; 83,565
acciones comunes clase B por $1,500,000.00 y acciones preferidas por

$18,803,000.

ii. Titulos de deuda
No aplica.
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iii. Listado bursatil
No aplica.

B. Descripcion y derechos de los titulos
i. Acciones y titulos de participacion:

Al 31 de diciembre de 2025 se encontraban emitidas y en circulacidon
430,316 acciones comunes por un monto de $5,500,000 y acciones
preferidas $18,803,000.

ii. Titulos de deuda
No aplica.

ili. Listado bursatil
No aplica.

€. Informacion de mercado

El principal negocio de la empresa es el otorgamiento de financiamientos,
incluyendo préstamos personales de consumo, leasing y préstamos de auto,
préstamos personales con garantia hipotecaria, asi como préstamos
comerciales y factoring. Se trata de un segmento altamente competitivo en
el que participan bancos, financieras y empresas especializadas en crédito.

En este contexto, la empresa cuenta con un equipo de amplia experiencia,
respaldado por politicas de crédito alineadas con las necesidades y
realidades del mercado. Asimismo, dispone de una estructura
administrativa robusta, basada en las mejores practicas y guiada por
lineamientos de gobierno corporativo, lo que fortalece su capacidad
operativa y su posicionamiento dentro del sector.
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--SEGUNDA PARTE--
I.  RESUMEN FINANCIERO

Afo gue reporta Afio que reporta Afo que reporta Afio que reporta

dic-25 dic-24 dic-23 die-22

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Ingresos por intereses 41,706,437 36,993,609 31,354,516 24,013,816
Ingresos totales 57,987,562 55,297,949 46,791,902 36,057,072
Gastos por intereses 27,201,007 24,742,945 19,286,748 14,950,862
Gastos de operacian y provisiones 20,756,534 20,296,439 17,626,613 13,453,073
Acciones emitidas y en circulacidn 430,316 430,316 430,316 430,316
Utilidad o Pérdida por accidn 3.3 23.84 21.26 16.67
Utilidad o Pérdida 10,030,021 10,258,565 9,148,056 7,174,291
BALANCE GENERAL

Préstamas par cobrar neto 330,675,937 293,657,141 249,844,714 201,123,133
Efectivo y depdsitos en bancos 11,766,386 22,058,160 26,906,494 36,570,752
Depdsitos a plazo fijo 42,276,589 28,315,802 23,765,803 22,765,802
Inversiones 47,016,227 46,366,458 42,728,205 27,106,260
Total de activos 444,785,929 401,659,681 353,239,712 295,061,267
Ceuda Total 376,271,617 340,492,389 299,918,509 248,487,788
Pasivos totales 382,809,352 345,843,885 306,720,305 255,704,888
Préstamas por pagar neto 51,569,682 57,889,073 56,062,576 37,359,219
Obligaciones en valores 324,701,935 282,603,316 243,855,933 211,128,569
Acciones Preferidas 18,803,000 17,320,000 13,752,000 12,732,000
Accitn Comun 5,500,000 5,500,000 5,500,000 5,500,000
Capital Pagado 5,500,000 5,500,000 5,500,000 5,500,000
Operacion y reservas 5,476,767 4,619,785 4,314,591 2,982,207
Patrimonio total 61,976,577 55,815,796 45,519,407 39,356,379
Dividendo- acciones comunes 2,475,000 2,475,000 1,892,000 965,000
Morosidad 12,205,258 10,085,592 8,996,001 6,610,812
Reserva 12,451,181 10,819,456 8,822,714 7,173,430
Cartera Total 330,675,937 293,697,141 249,844,714 201,123,133
Razones Financleras

Total de Activos f Total Pasivos 116.19% 116.14% 115.17% 115.39%
Total de Pasivos / Total de Activos 86.07% B6.10% B6.B3% 86.66%
Dividendo / Accidn comin 575 575 4.40 2.24
Efectivo+Depdsitos+inversiones /Total de Activos 22.72% 24.09% 16.44% 29.30%
Deuda Total / Patrimonio 6.07 6.10 6.45 6.31
Pasivos / Patrimonio 6.18 6.20 6.59 6.50
Préstamos [ Total de Activos 74.34% 73.12% T0.73% 68.16%
Gastos de operaciones [ Ingresas tatales 35.79% 36.70% 37.67% 37.31%
Morosidad / Reserva 98.03% 93.22% 101.56% 92.16%
Reservas / Morosidad 1.02 1.07 098 1.08
Morosidad / Cartera neta 3.69% 3.43% 3.60% 3.29%

Utilidad o Pérdida del Perioda / Patrimaonio Tetal 16.18% 18.38% 19.67% 18.23%
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Formulario IN-A

-~TERCERA PARTE--

L ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS

Se adjuntan los estados financieros consolidados del Emisor, auditados por KPMG, correspondientes
a los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2025 y 2024,
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Formulario IN-A

--CUARTA PARTE-

l. DIVULGACION

De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No. 18-2000 del 11 de octubre del 2000, el
emisor debera divulgar el Informe de Actualizacion Anual entre los inversionistas y el plblico en
general, dentro de los 60 dias posteriores al cierre anual. Para tales efectos, nuestra
informacion financiera es publicada en la Bolsa de Valores de Panamd y en la Comision Nacional
de Valores; también esta disponible para entregar a cualquier persona que lo solicite.

Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a
disposicion del plablico inversionista y del pablico en general.

%mmi

ldo.l Martinelli E.
Presidente
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Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estados Financieros Consolidados
Al 31 de diciembre de 2025

(Con el Informe de los Auditores Independientes)

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento de
que su contenido sera puesto a disposicion del piblico
inversionista y del publico en general"




CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Repulblica de Panama)

Indice del Contenido

Informe de los Auditores Independientes

Estado Consolidado de Situacion Financiera
Estado Consolidado de Resultados

Estado Consolidado de Utilidades Integrales
Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio
Estado Consolidado de Flujos de Efectivo

Notas a los Estados Financieros Consolidados




KPMG Tel&fono; (507) 208-0700

- M | _ .
KPMG i ;Dg ;I‘:‘j"gbi?ﬁ";““’ Lewis y Website: kpmg.com.pa

Panama, Repiblica de Panama

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva y Accionistas
Corporacion de Finanzas del Pais, S. A.

Informe sobre la auditoria de los estados financieros consolidados
Opinidn

Hemos auditado los estados financieros consolidados de Corporacion de Finanzas del Pais, S. A. y
Subsidiarias (la “Compafiia”), que comprenden el estado consolidado de situacién financiera al 31 de
diciembre de 2025, los estados consclidados de resultados, utilidades integrales, cambios en el
patrimonio, y flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y notas, que comprenden politicas
contables materiales y otra informacion explicativa.

En nuestra opinion, los estados financieros consolidados adjuntos presentan razonablemente, en
todos los aspectos materiales, la situacion financiera consolidada de la Compaiiia al 31 de diciembre
de 2025, y su desempefio financiero consolidado vy sus flujos de efectivo consolidados por el afio
terminado en esa fecha de conformidad con las Normas de Conlabilidad NIIF tal como han sido
emitidas por el Consejo de Normas Internacicnales de Contabilidad (Normas de Contabilidad NIIF).

Base de la opinién

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). MNuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la
seccion Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de los estados financieros
consolidados de nuestro informe. Somos independientes de la Compaiiia de conformidad con el
Cédigo Internacional de Etica para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas
Internacionales de Etica para Contadores (incluyendo las Normas Internacionales de Independencia)
(Cddigo del IESBA) aplicable a las auditorias de estados financieros de entidades de interés publico
junto con los requerimientos de etica que son relevantes a auditorias de estados financieros de
entidades de interés publico en la Republica de Panama. Hemos cumplido también las demas
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el Cédigo del IESBA.
Consideramos que |a evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
ofrecer una base para nuestra opinion.

Asunto clave de la auditoria

El asunto clave de la auditoria es aquel asunto que, seguln nuestro juicio profesional, ha sido el mas
significativo en nuestra auditoria de los estados financieros consolidados del periodo corriente. Este
asunto ha sido atendido en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros consolidados
en su conjunto y en la formacion de nuestra opinion sobre él, y no expresamos una opinién por
separado sobre este asunto.

D 2026 KPMG, una sociedad owil panamenia y lirma miembro de |a organizacian mundial de KPMG de firmas miembros indapendientes afiliadas a Km{j a/

Intarnational Limited, una compaia privada inglasa limitada por garantia, Todes los derechos reservados,



Reserva para pérdidas en préstamos

Véanse las Notas 3(e), 8 a los estados financieros consolidados

Asunto clave de la auditoria

Como el asunto clave fue atendido en la auditoria

La reserva para péerdidas en préstamos es Nuesiros procedimientos de auditoria, considerando
considerada uno de los asuntos mas el involucramiento de especialistas incluyeron:

significativos, ya que su metodologia
requiere la aplicacion de juicios y el uso de
supuestos, por parte de la administracion
para el disefio y aplicacién del modelo de
perdida crediticia esperada ("PCE"). La
cartera de préstamos a costo amortizado
representa el 74% del total de activos de la
Compaiiia al 31 de diciembre de 2025.

La reserva para perdidas en préstamos
comprende la PCE como resultado de la
metodologia para determinar la probabilidad
de incumplimiento del préstamo segln la
etapa de deterioro en la que se asigne.

La PCE es determinada de acuerdo a la
agrupacion de los préstamos con
caracteristicas similares de riesgo de
crédito, segregado en el modelo de
consumo. Este modelo esta compuesto por
estimaciones de la probabilidad de
incumplimiento de pago. pérdida dado el
incumplimiento, analisis prospective vy
exposicion ante el incumplimiento. La
evaluacion de si se ha presentado o no un
incremento significativo en el riesgo de
credito de los préstamos conlleva la
aplicacion de juicios importantes en dichos
modelos. Esto constituye un reto desde la
perspectiva de auditoria debido a Ila
complejidad en l|a estimacion de los
componentes ulilizados para realizar estos
calculos y la aplicacion del juicio de la
Compaiiia.

Otra informacion

Evaluacion de los controles clave sobre los
calculos de morosidad, la exactitud de
informacién de clientes y metodologias
utilizadas.

Evaluacién de las metodologias aplicadas por
la Compaiiia en el modelo de estimacion de la
PCE de conformidad con la NIF 9
“Instrumentos Financieros”, por medio de la
inspeccidbn de politicas, manuales vy
metodologias documentadas y aprobadas por
el gobierno corporativo de la Compaiiia.

Evaluacién independiente de los insumos
utilizados en los modelos con base en las
metodologias de Consumo y recalculo segin
el modelo de estimacion de la PCE para dicha
metodologia.

Evaluacion de los juicios aplicados por la
Companfia sobre supuestos relativos a las
condiciones actuales de la economia y las
consideraciones sobre el analisis prospectivo
que pueden cambiar el nivel de PCE, basados
en nuestra experiencia y conocimiento de la
industria.

La administracion es responsable de la otra informacién. La otra informacién comprende la
informacion incluida en el informe de Actualizacion Anual presentado para cumplir con los
requerimientos de la Superintendencia del Mercado de Valores, pero no incluye los estados
financieros consolidados y nuestro correspondiente informe de auditoria. Se espera que el informe
de Actualizacion Anual este disponible para nosotros después de la fecha de este informe de

auditoria.

Nuestra opinion sobre los estados financieros consolidados no abarca la otra informacién y no
expresamos ninguna otra forma de conclusién de aseguramiento sobre ella.
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En relacion con nuestra auditoria de los estados financieros consolidados, nuestra responsabilidad
es leer la otra informacitn identificada anteriormente cuando esté disponible y, al hacerlo, considerar
si la otra informacién es materiaimente inconsistente con los estados financieros consolidados o
nuestro conocimiento obtenido en la auditoria, o si, de algin modo, parece contener un error material.

Cuando leamos el informe de Actualizacion Anual, si concluimos que existe un error material en esta
otra informacion, estamos obligados a informar de este hecho a los encargados del gobierno
corporativo.

Responsabilidades de la administracién y de los encargados del gobierno corporativo en relacion con
los estados financieros consolidados

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

En la preparacion de los estados financieros consolidados, la administracién es responsable de
evaluar la capacidad de la Compaiiia para continuar como un negocio en marcha, revelando, segun
corresponda, los asuntos relacionados con la condicion de negocio en marcha y la utilizacion de la
base de contabilidad de negocio en marcha, a menos que la administracién tenga la intencion de
liquidar la Compaiiia 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
informacién financiera de la Compaiia.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros consolidados

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros
consolidados en su conjunto, estén libres de errores materiales, ya sea debido a fraude o error, ¥
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 material cuando este exista. Los errores pueden deberse a fraude o error y se
consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que
influyan en las decisiones economicas que los usuarios toman basandose en estos estados
financieros consolidados.

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

+ Identificamos y evaluamos los riesgos de error material en los estados financieros
consolidados, ya sea 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 material que resulte de fraude es mayor que uno que resulte de error, ya
que el fraude puede implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas o la elusién del control interno.

« Obtenemos el 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 propésito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la Compafiia.
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« Evaluamos lo apropiado de las politicas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por la administracion.

« 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 material relacionada con eventos o
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Compaiiia
para continuar como un negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en los estados financieros consolidados o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, que modifiquemos nuestra opinidn. 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 Compaiiia deje de ser un
negocio en marcha.

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

= Planificamos y realizamos la auditoria de grupo para obtener evidencia suficiente y apropiada
en relacion con la informacién financiera de entidades o unidades de negocio dentro del grupo
como base para expresar una opinion sobre los estados financieros consolidados del grupo.
Somos responsables de la direccion, supervision y revision del trabajo de auditoria realizado
para los fines de la auditoria del grupo. Somos responsables solamente de nuestra opinién
de auditoria.

Nos comunicamos con los encargados del gobierno corporativo en relacion con, entre otros asuntos,
el alcance y la oportunidad de ejecucion planificados de la auditoria y los hallazgos significativos de
la auditoria, incluyendo cualesquiera deficiencias significativas del control interno que identifiquemos
durante la auditoria.

También proporcionamos a los encargados del gobierno corporativo una declaracion de que hemos
cumplido los requerimientos de ética relevantes en relacion con la independencia y les comunicamos
todas las relaciones y ofros asuntos que consideremos razonablemente que puedan afectar nuestra
independencia y, cuando sea aplicable, las acciones tomadas para eliminar las amenazas o las
salvaguardas que se hayan aplicado.

Entre los asuntos que han sido comunicados a los encargados del gobierno corporativo,
determinamos aquellos que han sido los mas significativos en la auditoria de los estados financieros
consolidados del periodo corriente y que son, en consecuencia, los asuntos clave de la auditoria.
Describimos estos asuntos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente el asunto o, en circunstancias extremadamente poco
frecuentes, determinemos que un asunto no se deberia comunicar en nuestro informe porgue cabe
razonablemente esperar que las consecuencias adversas de hacerlo superarian los beneficios de
interés publico de tal comunicacion.




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 Repiiblica de Panama, declaramos lo siguiente:

= La direccion, gjecucion y supervision de este trabajo de auditoria se ha realizado fisicamente
en territorio panameno para aquellas entidades o actividades de negocio del grupo que
realizan operaciones que se perfeccionan, consumen o surten efecto dentro de la Replblica
de Panama.

« El socio de auditoria gue ha elaborado este informe de los auditores independientes es
Rolando Williams.

» El equipo de trabajo que ha participado en la auditoria de grupo a la que se refiere este
informe, esta conformado por Wuilliam Guerra, Director; y Manuel Pino, Gerente.

KPMG =t

Panama, Republica de Panama Rolando Williams
20 de marzo de 2026 Socio
C.P.A. 0028-2007




CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S. A. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panama)
Estado Consolidado de Situacién Financiera
31 de diciembre de 2025

(Cifras en Balboas)

Activos

Efectivo y depositos en bancos

Inversiones a valor razonable con cambios en resultados

Inversiones a valor razonable con cambios en otras
utilidades integrales

Inversiones a costo amortizado

Préstamos por cobrar a costo amortizadoe, neto

Propiedades, mobiliario, equipo y mejoras, neto

Activos por derecho de uso, neto

Impuesto sobre la renta diferido

Plusvalia

Activos intangibles

Otros activos

Total de activos

Pasivos y Patrimonio

Pasivos:

Financiamientos recibidos
Valores comerciales negociables
Bonos corporativos por pagar
Bonos perpetuos
Documentos por pagar
Obligaciones bursatiles
Pasivo por impuesto corriente
Pasivos por arendamientos
Otros pasivos

Total de pasivos

Patrimonio:

Acciones comunes

Acciones preferidas

Reservas de capital voluntario
Reserva de inversiones en valores
Utilidades no distribuidas

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Nota

=~

W0 o =~

10

1
12,22
13, 22
15, 22
14

16

7
17

2025 2024
54,042,975 50,373,962
30,841,061 31,751,384

2,443,224 0
13,731,942 14,615,074

330,675,937 293,697,141
2,078,441 1,698 467
174,042 411,245
3,235,826 2,706,141
311,843 311,843
945,826 547,852
6,304,812 5,546,572
444,785,929 401,659,681
30,544,893 39,379,317
60,442 410 54,284,121
261,842,525 225,902,195

2,417,000 2,417,000
21,024,789 18,509,756

1,429,160 0

251,066 101,302
70,535 367,169
4,786,974 4,883,025
382,809,352 345,843,885

5,500,000 5,500,000
18,803,000 17,320,000

5,476,767 4,619,789

(353,970) 0
32,550,780 28,376,007
61,976,577 55,815,796

— 444,785,929 401,659,681

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

que forman parte integral de los estados financieros consolidados.
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CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S. A. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Resultados

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2025

(Cifras en Balboas)
Nota 2025 2024

Ingresos por.

Intereses ganados 41,706,437 36,993,609

Comisiones ganadas 12,923,349 13,927,593
Total de ingresos por intereses y comisiones 54,629,786 50,921,202
Gastos por intereses 27,201,007 24,742,945
Total de gastos por intereses 27,201,007 24,742,945
Total de ingresos por intereses y comisiones, neto 27,428,779 26,178,257
Provision para pérdidas en préstamos 4 6,437,000 5,995 466
(Reversion de) provision para pérdidas en inversiones a

costo amortizado 4 (6,344) 17,849
Provision para bienes adjudicados 80,000 420,000
Ingreso neto por intereses, después de provisiones 20,938,123 19,744,942
Otros ingresos:
Ganancia en valuacion de inversiones 440,739 849,397
Otros ingresos 18 2,917,037 3,527,350
Total de otros ingresos, neto 3,357,776 4,376,747
Gaslos generales y administrativos:

Salarios y otros gastos de personal 19 6,791,234 6,663,071

Impuestos varios 497,149 502,974

Depreciacion y amortizacion 1,073,936 1,038,519

Publicidad y mercadeo 482,250 551,309

Arrendamientos por activos de bajo valor 755,718 661,195

Servicio de electricidad, agua y comunicaciones 417,694 414,413

Reparacion y mantenimiento 395,085 357,513

Honorarios y servicios profesionales 976,597 843,843

Ofros 2,876,235 2,829,287
Total de gastos generales y administrativos 14,265,878 13,863,124
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 10,030,021 10,258,565
Impuesto sobre la renta, neto 20 (957,116) (803,240)
Utilidad neta 9,072,905 9,455,325

El estado consolidado de resultados debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte

integral de los estados financieros consolidados.
7
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CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Utilidades Integrales
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2025

(Cifras en balboas)

2025 2024
Utilidad neta 9,072,905 9,455,325
Otras utilidades integrales:
Partidas que son o pueden ser reclasificadas
a los resultados de las operaciones:

Cambios en el valor razonable de instrumentos a VRCOU| (353,970) 0
Total de otras utilidades integrales del afio (353,970) 0
Total de utilidades integrales del afio 8,718,935 9,455,325

El estado consolidado de utilidades integrales debe ser leido en conjunto con las notas que
forman parte integral de los estados financieros consolidados.




CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, 5. A. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Repablica de Panama)
Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio

Por el aflo terminado el 31 de diciembre de 2025

{Cifras en balboas)

Saldo al 31 de diclembre de 2023

Litilidad neta

Transacciones atribuibles a los accionistas:

Emisibn de acciones preferdas

Dividendos declarados y pagados sobre acciones

comunes y preferidas
Impuesto complementaric
Reserva da capital voluntano

Saldo al 31 de diciembre de 2024

Utikdad neta

Transacciones atribuibles a los accionistas:

Emisitn de acciones prefendas

Dividendos declarados y pagados sobre accionas

Reserva por valuacian de instrumentos financieros.

Resarva de capital voluntario

Saldo al 31 de diciembre de 2025

Resarva Resarva

Acclones Acclones de capltal de inversiones  Utilidades no
Hota  comunes preferidas voluntario en valores distribuidas
5,500,000 13,752,000 4,314,581 a 22,952 818
o 0 0 0 9,455,325
v} 3,568,000 0 0 o
0 0 v} o (3.688,255)
0 0 0 0 (38,681)
1] 0 305,198 1] 305,198)
17 5500000 170,000 _ 4,619,780 1] 26,376,007
o 0 i} 0 9,072,805
0 1,483,000 o 0 0
o 0 ] 0 {4.028,047)
s} 0 0 0 (13.107)
o 0 0 (353,970) a

0 0 856,978 ]

17 5500000 __ BB03000 _ SAT6.167 [353.870)

El estado consolidado de cambios en &l palrimanio debe ser leide an comunto con las notas que forman pane

integral de los estados financiros consofidadas,

nfﬂ&l:STﬁ!

Total de
patrimonig

46,515,407

8.455.325

3,568,000

(3.688.255)
(38.681)
0
5,815,

9.072.905

1,483,000

(4,028,047}

{13,107}

(353,970)
o




CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S. A. Y SUBSIDIARIAS

{Panama, Republica de Panama)
Estado Consolidado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diclembre de 2025

(Cifras en Balboas)

Flujos de efectivo en las actividades de operacion:
Utilidad nela
Ajustes para congiliar la ulilidad nela con el efectivo neto de
las actividades de operacion:
Depreciacion y amortizacion
Provisién para pérdidas en préstamos
Provisidn para bienes adjudicados
(Reversion de) provision para pérdidas de inversiones
Ganancia en venta de mobiliarios y equipos
Ganancia en venta de inversiones a VRCR
Ganancia en valuacion de inversiones a VRCR
Impuesto sobre la renta
Ingreso por intereses y comisiones, neto
Cambios en activos y pasivos operativos
Inversiones en valares
Depositos a plazo mayor a 80 dias
Prestamos
Ofros actives
QOlros pasivos
Efectivo generado de operacién
Intereses pagados
Intereses y comisiones cobrados
Impuesto sobre la renta pagado
Flujos de efectivo de las actividades de operacidn

Actividades de inversion:

Adquisicion de equipo, mobiliario, y mejoras

Venta de mobiliario y equipo

Adquisicion de activos intangibles

Adquisicion de inversiones en valores

Redencitn y venta de inversiones en valores
Flujos de efectivo de las actividades de inversion

Actividades de financiamiento:
Pagos a financiamientos recibidos y emisiones de deuda
Mueves financiamientos recibidos y emisiones de deuda
Pagos de pasivos por arrendamientos
Dividendos pagados de acciones comunes y preferidas
Emisién de acciones preferidas
Impuesto complementario

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

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

20

23
23
23
17,23
17,23
23

6

2025 2024

9,072,905 9,455,325
1,073,936 1,038,518
6,437,000 5,995,466
60,000 420,000
(6,344) 17,849
(9.775) (4,000)
(94,965) (44,449)
(440,739) (849,397)
957,116 803,240
(27,428,989) (26,178,257)
(88,938) (6,762,146)
(10,950,000) (2,850,000)
(43,262.802) (50,117,533)
(1,106,323) (823,975)
(96,052) (915,756)
(27,200,797) (24,715,926)
54,629,786 51,204,698
(1,082,751} {1,307.002)
(39,537,732) (45,632,345)
(875,517) (424,004)
102,381 2,760
(515,594) (111,982)
(55,052,975) (7,150,000)
54,244 850 10,291,566
(2,096,855) 2,608,340
(197,649,897)  (208,063,672)
234,858,285 248,632,822
(296,634) (534,544)
(4,028,047) (3,688,255)
1,483,000 3,568,000
(13,107) (38.681)
34,353,600 39,875,670
(7,280,987) (3,148,335)
32,385,311 35,533,646
25,104,324 32,385,311

Eil estado consolidado de flujos de efectivo debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte

integral de los estados financieros consolidados.




CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

31 de diciembre de 2025

(Cifras en Balboas)

(1)

Informacion General
Corporacion de Finanzas del Pais, S. A. (la “Compaiiia”) es una entidad financiera constituida
de acuerdo a las leyes de la Republica de Panama.

La Compafiia cuenta con licencia No.164 de 20 de diciembre de 2007 para operar como
empresa financiera e inscrita en el Registro de Empresas Financieras del Ministerio de
Comercio e Industrias de Panama (MICI).

La Compaiiia esta sujeta a la supervision de la Direccion General de Empresas Financieras
del Ministerio de Comercio e Industrias de Panama (MICI) por su calidad de empresa
financiera en Panama, y a traves de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama
por ser un emisor de instrumentos de deuda por medio de valores comerciales negociables,
bonos corporativos, bonos perpetuos y acciones preferidas.

A partir del 2015 es regulada por la Superintendencia de Bancos de Panama por asuntos que
pueda relacionarse a cumplimiento de temas relacionados a blanqueo de capitales de
acuerdo a la Ley No.23 de! 27 de abril de 2015.

La principal actividad de negocio de la Compafiia consiste en el otorgamiento de créditos de
consumo, principaimente préstamos personales por descuento directo, préstamos con
garantia hipotecaria, préstamos de autos, financiamiento comercial, fundamentalmente a
pequefias y medianas empresas; operaciones de factoring o descuentos de facturas locales
y arrendamientos financieros principalmente a través de su nombre comercial "Panacredit’.

El 16 de febrero de 2023, la Compaiiia adquiere el 100% de las acciones y de derecho a voto
de la entidad Acciones Integradas, S.A. de C.V. ubicada en la Republica de El Salvador.

En el siguiente cuadro se presenta el detalle de las subsidiarias que componen la Compafnia:

Subsidiaria Actividad Ubicacién  Total de Tenencia
Argentia Re Cell C Reaseguros Barbados 100%
Acciones Integradas, 5. A.de C. V. Préstamos personales El Salvador 100%

Las oficinas principales de la Compariia estan ubicadas en el edificio Panacredit en calle 50
en Ciudad de Panama, y cuenta con 17 sucursales y oficinas ubicadas en distintos puntos
estratégicos en Ciudad de Panama y en otras localidades en el interior del pais como
Chorrera, Penonomeé, Chitré, Santiago y David.
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CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(2)

(3)

Base de Preparacion
(a) Declaracion de Cumplimiento

(b)

(c)

Los estados financieros consolidados de la Compafia, han sido preparados de
conformidad con las Normas de Contabilidad NIIF, tal como han sido emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (Normas de Contabilidad NIIF).

Estos estados financieros consolidados fueron aprobados por la administracion de la
Compania Controladora el 20 de marzo de 2026.

Base de Medicion

Los estados financieros consolidados de la Compafiia han sido preparados sobre la
base del costo historico, excepto por las inversiones en valores medidas a valor
razonable con cambios en resultados (VRCR).

Moneda Funcional y de Presentacién

Los estados financieros consolidados estan expresados en Balboas (B/.), la unidad
monetaria de la Replblica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el
Doélar (US$S) de los Estados Unidos de Ameérica. La Replblica de Panama no emite
papel moneda propio y, en su lugar, el Délar (US$) de los Estados Unidos de América
es ulilizado como moneda de curso legal, la cual se considera la moneda funcional de
la Compaiiia.

Resumen de Politicas de Contabilidad Materiales
La Compaiiia ha aplicado de forma consistente las siguientes politicas contables para todos
los periodos presentados en estos estados financieros consolidados.

(a)

Cambios en las politicas contables materiales

Nuevas Normas adoptadas al 1 de enero de 2025:;

Algunos pronunciamientos contables que son efectivos a partir del 1 de enero de 2025
y que, por lo tanto, han sido adoptados, no tienen un impacto significativo en la situacién
financiera consolidada o los resultados consolidados de la Compafiia.

Normas emitidas, pero aln no son efectivas:

A la fecha de autorizacion de estos estados financieros consolidados, el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad ha publicado varias normas nuevas, pero adn
no efectivas, y enmiendas a las Normas e Interpretaciones existentes. Ninguna de estas
normas o enmiendas a las normas existentes ha sido adoptada anticipadamente por la
Compariia y no se han emitido Interpretaciones que sean aplicables y deban ser tenidas
en cuenta por la Compaiiia al final del periodo sobre el que se informa.

La administracion anticipa que todos los pronunciamientos relevantes seran adoptados
para el primer periodo que inicie en o después de la fecha efectiva del pronunciamiento.
Las nuevas Normas, enmiendas e Interpretaciones no adoptadas en el periodo actual
no han sido reveladas ya que no se espera que tengan un impacto material en los
estados financieros consolidados de la Compaiiia.

12




CORPORACION DE FINANZAS DEL PA]S, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(3) Resumen de Politicas de Contabilidad Materiales, continuacion
(b) Base de consolidacion
Combinacidn de negocios:
La Compafiia contabiliza una combinacion de negocios utilizando el método de
adquisicion cuando un conjunto adquirido de actividades y activos cumplen con la
definicion de un negocio y el control es transferido a la Compafiia.

En la determinacion si un conjunto adquirido de actividades y aclivos particulares es un
negocio, la Compafiia evalia si el conjunto de actividades y activos adquiridos tienen
la capacidad de generar retornos. La Compafiia tiene una opcién de aplicar una prueba
de concentracion que permite una evaluacion simplificada si un conjunto adquirido de
actividades y activos no es un negocio. La prueba de concentracion opcional se cumple
si sustancialmente todo el valor razonable de los actives adquiridos esta concentrado
en un activo identificable particular o grupo de activos identificables similares.

La consideracion transferida en una adquisicion es generalmente medida al valor
razonable, como son los activos netos identificables adquiridos. Cualquier plusvalia que
surja, se realiza anualmente una prueba de deterioro. Cualquier ganancia en una
compra en términos de ventaja es reconocida inmediatamente en resultados. Los
costos de la transaccion se llevan a gastos cuando se incurre, excepto si estos estan
relacionados a la emision de una deuda o instrumento de patrimonio.

La consideracion transferida no incluye montos relacionados a relaciones preexistentes.
Estos montos son reconocidos en resultados.

Subsidiarias:

Las subsidiarias son entidades controladas por la Compania. La Compania controla una
entidad cuando estd expuesta, o tiene derecho, a rendimientos variables procedentes
de su implicacién en la entidad y tiene la capacidad de influir en esos rendimientos a
través de su poder sobre ésta, Los estados financieros de las subsidiarias son incluidos
en los estados financieros consolidados desde la fecha en el cual inicia el control hasta
la fecha en que el control cesa.

Peérdida del control:

Cuando una compafiia pierde control sobre una subsidiaria, se da de baja los activos y
pasivos de la subsidiaria, y cualquier componente del patrimonio. Cualquier ganancia o
pérdida resultante es reconocida en resultados. Cualquier inversién conservada en la
que anteriormente fue subsidiaria es medido al valor razonable cuando se pierde el
control.

Transacciones eliminadas en la consolidacion:

Todos los saldos y transacciones entre la Comparila y sus subsidiarias son eliminadas
en la consolidacion incluyendo cualquier ganancia o pérdida no realizada. En caso
donde las pérdidas no realizadas en las ventas con las subsidiarias, estas son
reversadas en la consolidacion, el activo subyacente es también evaluado por deterioro
desde una perspecliva a nivel de la Compaiiia. Los montos reportados en los estados
financieros de las subsidiarias son ajustados para mantener la consistencia con las
politicas contables adoptadas por la Compaiiia.
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CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Materiales, continuacion

(c)

(d)

(e)

Informacion por segmentos

Un segmento de negocio es un componente de la Compaiiia, cuyos resultados
operativos son revisados regularmente por la administracion de la Compaiiia, para la
toma de decisiones acerca de los recursos que seran asignados al segmento y evaluar
asi su desempefio, y para el cual se tiene disponible informacion financiera para este
proposito,

Efectivo y depdsitos en bancos

El efectivo y depésitos en bancos comprenden el efectivo en caja, saldos no restringidos
y depositos en instituciones financieras que son facilmente convertibles en efectivo con
vencimientos criginales de tres meses o menos desde la fecha de adquisicion, estos no
estan sujetos a un riesgo significativo de cambios en su valor razonable, y son utilizados
por la Compaiiia en la administracion de sus compromisos a corto plazo.

El efectivo y depositos en bancos se presentan al costo amortizado en el estado
consolidado de situacion financiera de la Compaiiia.

Activos financieros y pasivos financieros

Reconocimiento y medicion inicial:

La Compafia reconoce inicialmente los préstamos de clientes y financiamientos
recibidos en la fecha en que estos son originados, Todos los otros instrumentos
financieros son reconeccidos a la fecha de la transaccion, la cual es la fecha en la que
la Compafiia se convierte en una parte de las disposiciones contractuales del
instrumento.

Un activo financiero o un pasivo financiero se mide inicialmente al valor razenable mas
los costos de transaccidn que sean directamente atribuibles a su adqguisicién o emision.
El valor razonable de un instrumento financiero en el reconocimiento inicial es
generalmente el precio de transaccion.

Clasificacion:

Activos financieros:

En el reconocimiento inicial, un activo financiero es clasificado como: medido a costo
amortizado, valor razonable con cambios en otros resultados integrales (VRCORI) o
valor razonable con cambios en resultados (VRCR).

Un activo financiero es medido al costo amortizado si mantiene ambas condiciones vy
este no fue designado como valor razonable con cambios en resultados (VRCR):

« El activo se mantiene dentro de un modelo de negocic cuyo objetivo es mantener
activos para cobrar los flujos de efectivo contractuales; y

« Los términos contracluales del activo financiero dan lugar en fechas especificadas
a flujos de efectivo que son solamente pagos de principal e intereses (SPPI).
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CORPORACION DE FINANZAS DEL PA[S, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Materiales, continuacion

La Compaiiia no cuenta con activos financieros medidos a valor razonable con cambios
en otros resultados integrales (VRCORI), debido a que su modelo negocio es mantener
para cobrar flujo de efectivo contractual.

Los activos financieros que se mantienan para negociacidon y cuyo desempefio se
evalla sobre la base del valor razonable se miden a valor razonable con cambios en
resultados (VRCR) porque no se mantienen para cobrar flujos de efectivo contractuales
ni para cobrar flujos de efectivo contractuales y vender activos financieros.

En el reconocimiento inicial, la Compania puede designar irrevocablemente un activo
financiero que de otro modo cumpla con los requisitos para medirse al costo amortizado
como el VRCR si al hacerlo elimina o reduce significativamente una asimetria contable
que de otro modo surgiria.

Evaluacion del modelo de negocio;

La Compaiiia realiza una evaluacién del objetivo de un modelo de negocio en el que un
activo se mantiene a nivel de cartera porque refleja mejor la forma en que se administra
el negocio y se proporciona informacién a la administracion que incluye:

« Politicas y objetivos establecidos para la cartera y el funcionamiento de estas
politicas;

« Cdomo se evalla e informa a la administracion el rendimiento de la cartera;
Los riesgos que afectan el rendimiento del modelo de negocio y su estrategia sobre
como se administran esos riesgos;
Cémo se compensa a los administradores; y
La frecuencia, volumen y periodo de venta en periodos anteriores, las razones de
dichas ventas y sus expectativas sobre actividades de ventas futuras. Sin embargo,
la informacion sobre estas ventas no se considera de forma aislada, sino como parte
de una evaluacion general de como se logra el objetivo declarado de la Compaiiia
para administrar los activos financieros y como se realizan los flujos de efectivo.

Una evaluacion de los modelos de negocios para administrar los activos financieros es
fundamental para la clasificacion de un activo financiero. La Compafia determina el
modelo de negocio a un nivel que refleja como los grupos de activos financieros se
administran juntos para lograr un objetivo de negocio particular.

El negocio de préstamos a clientes comprende principalmente préstamos que se
mantienen para cobrar flujos de efectivo contractuales. Los préstamos a clientes
comprenden principalmente de crédito de consumo a través de productos como
préstamos personales, hipotecarios, autos, arrendamientos financieros y comerciales a
pequerias y medianas entidades.
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CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(3) Resumen de Politicas de Contabilidad Materiales, continuacion

Evaluacion sobre si los flujos de efectivo contractuales son unicamente pagos de
principal e intereses (SPPI):

Para propositos de esta evaluacion, el “principal” se define como el valor razonable del
activo financiero en el reconocimiento inicial. Los ‘intereses” se define como la
contraprestacién por el valor del dinero en el tiempo y por el riesgo de crédito asociado
con el monto principal adeudado durante un periodo de tiempo particular y por otros
riesgos y costos basicos de préstamos; asi como el margen de utilidad.

Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son Unicamente pagos de principal e
intereses, la Comparfiia considera los términos contractuales del instrumento. Esto
incluye evaluar si el activo financiero contiene un término contractual que podria
cambiar la oportunidad o el monto de los flujos de efectivo contractuales de tal manera
que no cumpliria con esta condicion. Al realizar la evaluacion, la Compaiiia considera;

Eventos contingentes que cambiarian la cantidad y el programa de flujos de efectivo;
Caracteristicas del financiamiento;

Plazos de pago anticipado y prérroga,;

Términos que limitan el derecho a flujos de efectivo de activos especificos; y
Caracteristicas que modifican la consideracion del valor temporal del dinero.

Reclasificaciones:

Si el modelo de negocios, bajo el cual la Compania mantiene los activos financieros
cambia, los activos financieros afectados se reclasifican. Los requisitos de clasificacion
y medicion relacionados con la nueva categoria se aplican prospectivamente desde el
primer periodo de presentacion de informes luego del cambio en el modelo de negocios
gue resulta en la reclasificacion de los activos financieros.

Reconocimiento de la baja en cuenta:

Activos financieros:

La Compafiia da de baja un activo financiero cuando vencen los derechos contractuales
a los flujos de efectivo del activo financiero o transfiere los derechos a recibir los fiujos
de efectivo contractuales en una transaccién en la que sustancialmente todos los
riesgos y beneficios de la propiedad del aclivo financiero se transfieren o en el cual la
Compafila no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad y no retiene el control del activo financiero.

En el momento de la baja en cuentas de un activo financiero, la diferencia entre el valor
en libros del activo (o el importe en libros asignado a la parte del activo dado de baja) y
la suma (i) de la contraprestacion recibida (incluyendo cualquier activo nuevo obtenido
menos cualquier pasivo nuevo asumido) y (ii) cualguier ganancia o pérdida que se haya
reconocido en otro resultado integral es reconocido en resultados.

Pasivos financieros:
La Compaiiia da de baja un pasivo financiero cuando sus obligaciones contractuales se

liquidan, cancelan o caducan.
= LPW\




CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Materiales, continuacién

Modificaciones de activos y pasivos financieros:

Agctivos financieros:
Si se medifican los términos de un activo financiero, la Compafiia evalla si los flujos de
efectivo del activo modificado son sustancialmente diferentes.

Si los flujos de efectivo son sustancialmente diferentes, entonces los derechos
contractuales a los flujos de efectivo del activo financiero original se consideraran
vencidos. En este caso, el activo financiero original se da de baja y un nuevo activo
financiero se reconoce a valor razonable més cualquier costo de transaccion aplicable.
Los honorarios recibidos como parte de la modificacion se contabilizan de la siguiente
manera:

« Las comisiones y honorarios que se consideran para determinar el valor razonable
del nuevo activo y que representan el reembolso de los costos de transaccion
aplicables se incluye en la medicién inicial del activo; y

« Los otros costos de la transaccion correspondiente a honorarios 0 comisiones se
incluyen en resultados como parte de la ganancia o pérdida por baja en cuentas.

Si los flujos de efectivo se modifican cuando el cliente se encuentra en dificultades
financieras, entonces el objetivo de la modificacion suele ser maximizar la recuperacion
de los términos contractuales originales en lugar de originar un nuevo activo con
términos sustancialmente diferentes. Si la Compafila planea modificar un activo
financiero de una manera que resulte en la condonacion de los flujos de efectivo,
entonces primero considera si una parte del activo debe castigarse antes de que tenga
lugar la modificacion. Este enfoque impacta el resultado de la evaluacién cuantitativa y
significa que los criterios de baja en cuentas generalmente no se cumplen en tales
casos.

Si la modificacion de un activo financiero medido al costo amortizado no da como
resultado la baja del activo financiero, entonces la Compaiiia primero recalcula el valor
en libros bruto del active financiero utilizando la tasa de interés efectiva original del
activo y reconoce el ajuste resultante como una medificacién de ganancia o pérdida en
resultados. Para los activos financieros de tasa variable, la tasa de interés efectiva
original utilizada para calcular la ganancia o pérdida por modificacién se ajusta para
reflejar los terminos actuales del mercado en el momento de la modificacion. Cualquier
costo incurrido y de modificacion recibidas ajustan el valor en libros bruto del activo
financiero modificado y se amortizan durante el plazo restante del activo financiero
modificado.

Si tal modificacion se lleva a cabo debido a dificultades financieras del cliente, entonces

el resultado se presenta junto con la pérdida por deterioro. En otros casos, se presenta
como ingresos por intereses calculados bajo el método de la tasa de interés efectiva.
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CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(3) Resumen de Politicas de Contabilidad Materiales, continuacién

Pasivos financieros:

La Compaiiia da de baja un pasivo financiero cuando se modifican sus términos y los
flujos de efectivo del pasivo modificado son sustancialmente diferentes. En este caso,
un nuevo pasivo financiero basado en los términos modificados se reconoce a valor
razonable. La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero dado de bajay la
contraprestacion pagada se reconoce en resultados. La contraprestacion pagada
incluye los activos no financieros transferidos, si los hubiere, incluido el nuevo pasivo
financiero modificado.

Si la modificaciéon de un pasivo financiero no se contabiliza como baja en cuentas,
entonces el costo amortizado del pasivo se recalcula descontando los flujos de efectivo
modificados a la tasa de interés efectiva original y la ganancia o pérdida resultante se
reconoce en resultados. Para los pasivos financieros de tasa flotante, la tasa de interés
efectiva original utilizada para calcular la ganancia o pérdida por modificacion se ajusta
para reflejar los términos actuales del mercado en el momento de la modificacion. Todos
los costos y comisiones incurridos se reconocen como un ajuste al valor en libros del
pasivo y se amortizan durante el plazo restante del pasivo financiero modificado
volviendo a calcular la tasa de interés efectiva del instrumento.

Compensacion:

Los activos financieros y pasivos financieros se compensan, y el importe neto se
presenta en el estado consolidado de situacién financiera cuando, y solo cuando, la
Compaiiia tiene a determinada fecha un derecho legalmente exigible de compensar los
importes y tiene la intencién de liquidarlos por el importe neto o por realizar el activo y
liquidar el pasivo simultaneamente.

Los ingresos y gastos se presentan sobre una base neta solo cuando lo permiten las
Normas NIIF de Contabilidad, o para las ganancias y pérdidas que surgen de un arupo
de transacciones similares.

Medicion del valor razonable:

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o que se pagaria
por transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado
en |a fecha de medicién en el mercado principal o, en su ausencia, en el mercado mas
ventajoso al que la Compaiiia tiene acceso en esa fecha. El valor razonable de un
pasivo refleja su riesgo de incumplimiento.

Cuando hay uno disponible, la Compafiia mide el valor razonable de un instrumento
utilizando el precio cotizado en un mercado activo para ese instrumento. Un mercado
se considera "activa” si las transacciones del activo o pasivo se realizan con suficiente
frecuencia y volumen para proporcionar informacién de precios de forma continua.

Si no existe un precio cotizado en un mercado activo, entonces la Compania utiliza
técnicas de valoracion que maximizan el uso de insumos observables relevantes y
minimizan el uso de insumos no observables. La técnica de valoracién elegida incorpora
todos los factores que los participantes del mercado tendrian en cuenta al fijar el precio
de una transaccitn.
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CORPORACION DE FINANZAS DEL PAES, S. A.Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

MNotas a los Estados Financieros Consolidados

(3) Resumen de Politicas de Contabilidad Materiales, continuacién

La mejor evidencia del valor razonable de un instrumento financiero en el
reconocimiento inicial es normalmente el precio de la transaccién. Si la Compaiiia
determina que el valor razonable en el reconocimiento inicial difiere del precio de la
transaccion y el valor razonable no se evidencia ni por un precio cotizado en un mercado
activo para un activo o pasivo idéntico, ni basado en una técnica de valuacion para la
cual se considere cualquier insumo no observable es insignificante en relacién con la
diferencia, entonces el instrumento financiero se mide inicialmente a valor razonable,
ajustado para reflejan la diferencia entre el valor razonable en el reconocimiento inicial
y el precio de la transaccion. Posteriormente, esa diferencia se reconoce en resultados
sobre una base adecuada durante la vida del instrumento, pero a mas tardar cuando la
valoracién este totalmente respaldada por datos de mercado observables o se cierre la
transaccion.

El valor razonable de un pasivo financiero con una caracteristica que lo haga exigible
no es inferior al valor a pagar exigible de inmediato, descontado a partir de la primera
fecha en que se exigiria el pago del valor.

La Compaiila reconoce las transferencias entre niveles de la jerarquia de valor
razonable al final del periodo sobre el que se informa durante el cual se ha producido
el cambio.

Pérdida por deterioro:
La Compaiiia reconoce las pérdidas por deterioro mediante la evaluacién de pérdida de
crédito esperada (PCE) en los activos financieros que son instrumentos de deuda.

La Compaiiia mide las provisiones por pérdida por deterioro por un monto igual a las
pérdidas de crédito esperadas durante la vida del instrumento, excepto por los
siguientes instrumentos financieros, los cuales son medidos bajo la PCE a 12 meses:

+ Inversiones en instrumentos de deuda que se determina que tienen un riesgo de
crédito bajo al final del periodo sobre el que se informa; y

« Otros instrumentos financieros en los que el riesgo de crédito no ha aumentado
significativamente desde su reconocimiento inicial.

La Compaiiia considera que un instrumento en inversion de deuda tiene un riesgo
crediticio bajo cuando su calificacion de riesgo crediticio es equivalente a la definicién
globalmente entendida de “grado de inversion”, La Compaiiia no aplica la exencion por
bajo riesgo de crédito a ningln otro instrumento financiero.

La pérdida de crédito esperada a 12 meses es |a parte de la pérdida de credito esperada
que resulta de eventos de incumplimiento en un instrumento financiero que son posibles
dentro de los 12 meses posteriores a la fecha sobre la que se informa. Los instrumentos
financieros para los cuales se reconocen pérdidas de crédito esperadas a 12 meses se
denominan “instrumentos financieros de la Fase 1". Los instrumentos financieros
asignados a la Fase 1 no han experimentado un aumento significativo en el riesgo de
crédito desde el reconocimiento inicial y no tienen deterioro de crédito.
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La pérdida de crédito esperada de por vida son aquellas que resultan de todos los
posibles eventos de incumplimiento durante la vida esperada del instrumento financiero
o el periodo contractual maximo de exposicion. Los instrumentos financieros
denominados a la Fase 2 son aquellos que han experimentado un aumento significativo
en el riesgo de crédito desde el reconocimiento inicial, pero no tienen deterioro de
crédito.

Los instrumentos financieros para los cuales se reconocen PCE de por vida y tienen
deterioro de crédito se denominan “instrumentos financieros de la Fase 3".

Medicién de la pérdida de crédito esperada (PCE):
La pérdida de credito esperada son una estimacion ponderada de la probabilidad de las
pérdidas crediticias. Se miden de la siguiente manera:

« Activos financieros gue no tienen deterioro de crédito en la fecha sobre el que se
informa como el valor presente de todos los déficits de efectivo; (la diferencia entre
los flujos de efectivo que se deben a la Compaiiia segun contrato y los flujos de
efectivos que la Compaiiia espera recuperar)

« Activos financieros con deterioro de crédito en la fecha sobre el que se informa:
como la diferencia entre el valor en libros bruto y el valor presente de los flujos de
efectivo futuros estimados; y

Activos financieros restructurados:

Si los términos de un activo financiero se renegocian o modifican, o un activo financiero
existente se reemplaza por uno nuevo debido a dificultades financieras del cliente, se
evalla si el activo financiero debe darse de baja en cuentas y las pérdidas de crédito
esperadas se miden de la siguiente forma;

« Si la reestructuracion esperada no da lugar a la baja del activo existente, entonces
los flujos de efectivo esperados que surgen del activo financiero modificado se
incluyen en el calculo de los deficits de efectivo del activo existente.

» Si la reestructuracion esperada da como resultado la baja del activo existente,
entonces el valor razonable esperado del nuevo activo se trata como el flujo de
efectivo final del activo financiero existente en el momento de su baja. Este monto
se incluye en el calculo de los déficits de efectivo del activo financiero existente que
se descuentan desde la fecha esperada de baja hasta al final de |a fecha sobre el
que se informa utilizando la tasa de interés efectiva original del activo financiero
existente.

Activos financieros con deferioro de crédito:

Al final del periodo sobre el que se informa, la Compania evalia si los activos
financieros contabilizados al costo amortizado tienen deterioro de crédito (denominado
“activos financieros de la Fase 3"). Un activo financiero tiene “deterioro de crédito”
cuando se han producido uno 0 mas eventos que tienen un impacto perjudicial en los
flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero.
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La evidencia de que un activo financiero tiene deterioro de crédito incluye:

Dificultad financiera significativa del prestatario o emisor;
Un incumplimiento de contrato, como un incumplimiento o un evento vencido;
La reestructuracion de un préstamo por parle de la Compaiiia en términos que la
Compaiiia no consideraria de otra manera;

+ Es probable que el prestatario entre en quiebra o en ofra reorganizacion financiera;
o

* La desaparicion de un mercado activo de valores debido a dificultades financieras.

Un prestamo que ha sido renegociado debido a un deterioro en la condicién del cliente
generalmente se considera con deterioro de crédito, a menos que haya evidencia de
que el riesgo de no recibir flujos de efectivo contractuales se ha reducido
significativamente y no existan otros indicadores de deterioro. Ademas, un préstamo
que esté vencido por 90 dias o mas se considera con deterioro de crédito, incluso
cuando la definicion regulatoria de incumplimiento es diferente.

Presentacion de la PCE en el estado consolidado de situacién financiera:
Las provisiones para la PCE se presentan en el estado consolidado de situacion
financiera de la siguiente manera:

+ Activos financieros medidos al costo amortizado: como una deduccion del valor en
libros bruto de los activos.

Reduccidn de la provision:

Los préstamos a clientes se dan de baja (ya sea en forma parcial o total) cuando no
existe una expectativa razonable de recuperar el activo en su totalidad o una parte del
mismo. Este es generalmente el caso cuando la Compaiiia determina que el cliente no
tiene activos o fuentes de ingresos que puedan generar suficientes flujos de efectivo
para reembolsar los montos sujetos al castigo.

Las recuperaciones de importes previamente castigados se reconocen cuando se
recibe efectivo y se incluyen en la reserva para pérdidas en activos financieros.

Los activos financieros que se dan de baja aun podrian estar sujetos a aclividades de
cobrabilidad.

La Compaiiia no ha designado pasivos financieros al VRCR.

Inversiones en valores
La partida de inversiones en valores en el estado consolidado de situacion financiera
incluye:

+ inversiones en instrumentos de deuda medidas al costo amortizado: estas son
iniciaimente medidas al valor razonable mas los costos de transaccion directos
incrementales, y posteriormente al costo amortizado utilizando el método de la tasa
de interés efectiva; e

21




CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Materiales, continuacion

(9)

th)

« inversiones en instrumentos de deuda y de patrimonio clasificadas al VRCR: estos
son medidos al valor razonable, con cambios reconocidos inmediatamente en
resultados.

+ inversiones en instrumentos de deuda y de patrimonio clasificados a VRCOUI: es
medido a VRCOUI solo si cumple con las siguientes condiciones y no ha sido
designado como a valor razonable con cambios en resultados:

s El activo es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es cobrar
los flujos de efectivo contractuales y vender estos activos financieros; y

« Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas
para los flujos de efectivo derivados solamente de pagos de principal e intereses
sobre el saldo vigente.

Plusvalia
La plusvalia que surja de la adquisicion de subsidiarias es medida al costo menos
cualquier pérdida por deterioro.

La plusvalia es probada anualmente por deterioro. Para propositos de la prueba de
deterioro, la plusvalia que surge de una adquisicién de negocios es distribuida a su
unidad generadora de efectivo o grupos de unidades generadoras de efectivo (UGE)
que se espera que se beneficien de las sinergias de la combinacion.

El valor recuperable de un activo o UGE, es el valor mas alto de su valor en uso y de
su valor razonable menos los costos de venta. El valor en uso esta basado en la
estimacion de los flujos de efectivo futuros, descontados a su valor presente utilizando
una tasa de descuento que refleja la evaluacion de mercado actual del valor del dinero
en el tiempo y los riesgos especificos asociados al activo o UGE.

Una perdida por deterioro es reconocida en resultados si el valor en libros del activo o
la UGE excede a su valor recuperable. Una pérdida por deterioro de una plusvalia no
se reversa.

Emision de deuda y otros pasivos financieros

La emisibn de deuda y ofros pasivos financieros son la principal fuente de
financiamientos de la Compandia, y clasifica sus instrumentos de patrimonio como
pasivos financieros o instrumentos de patrimonio de conformidad con la sustancia de
los términos contractuales de los instrumentos.

La emision de deuda y otros pasivos financieros son inicialmente medidos al valor

razonable menos los costos de transaccion incrementales directo. Posteriormente,
estos son medidos al costo amortizado utilizando el método de interés efectivo.
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(i) Intereses

Tasa de interés efectiva:

Los ingresos y gastos por intereses se reconocen en resultados utilizando el metodo de
interés efectivo. La “tasa de interés efectiva” es la tasa que descuenta exactamente los
pagos en efectivo futuros o por recibir estimados a través de la vida esperada del
instrumento financiero para:

« El valor en libros bruto del aclivo financiero; o
s El costo amortizado del pasivo financiero.

Al calcular la tasa de interés efectiva para instrumentos financieros distintos a los activos
crediticios deteriorados u originados, la Compania estima los flujos de efectivo futuros
considerando todos términos contractuales del instrumento financiero, pero no la PCE.
Para activos financieros con deterioro crediticio originados, se calcula una tasa de
interés efectiva ajustada al crédito utilizando flujos de efectivo futuros, incluido la PCE.

El calculo de la tasa de interés efectiva incluye los costos de transaccion pagados o por
recibir que son parte integral de la tasa de interes efectiva. Los costos de transaccion
incluyen incrementos costos que son directamente atribuibles a la adquisicion o emision
de un activo financiero o pasivo financiero.

Costo amortizado y valor bruto en libros:;

El “costo amortizado” de un activo financiero o pasivo financiero es el monto al que el
activo financiero o pasivo financiero se mide en el reconocimiento inicial menos los
reembolsos del principal, mas o menos la amortizacién acumulada utilizando el método
de interés efeclivo de cualquier diferencia entre ese monto inicial y el monto de
vencimiento y, para los activos financieros, ajustado por cualquier provisién para
pérdidas crediticias esperadas. El “valor en libros bruto de un activo financiero” es el
costo amortizado de un activo financiero antes de ajustar por cualquier provision para
PCE.

Calculo de ingresos y gastos por intereses:

La tasa de interés efecliva de un activo o pasivo financiero se calcula en el
reconocimiento inicial de un activo financiero o pasivo financiero. Al calcular [0s ingresos
y gastos por intereses, la tasa de interés efectiva se aplica al valor en libros bruto del
activo (cuando el activo no tiene deterioro crediticio) o al costo amortizado del pasivo.
La tasa de interés efectiva se revisa como resultado de una nueva estimacion de los
flujos de efectivo del instrumento a la tasa estimada para reflejar los cambios en las
tasas de interés.

Los ingresos por intereses para activos deteriorados se calculan aplicando la tasa de

interés efectiva al costo amortizado del activo financiero. Si el activo ya no tiene
deterioro crediticio, entonces el calculo de los ingresos por intereses vuelve a la base
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Para los activos financieros que tenian deterioro de crédito, los ingresos por intereses
se calculan aplicando la tasa de interés efectiva ajustada al costo amortizado del activo.
El calculo de los ingresos por intereses no se revierte a una base bruta, incluso si mejora
el riesgo crediticio del activo.

Presentacién:

Los ingresos por intereses calculados utilizando el método de la tasa de interés efectiva
incluye los intereses de activos financieros y pasivos financieros medidos al costo
amortizado.

Comisiones y manejos:
Los ingresos por comisiones y manejos que son parte integral de la tasa de interés
efectiva de un activo financiero se incluyen en la tasa de interés efectiva.

Impuesto sobre la renta
El impuesto sobre la renta reconocido en resultados comprende la suma del impuesto
diferido e impuesto corriente del periodo.

Impuestos diferidos:

El calculo del impuesto corriente y del impuesto diferido se basa en la tasa de impuesto
y las leyes fiscales que han sido emitidas o sustancialmente emitidas al final del periodo
sobre el que se informa. El impuesto sobre la renta diferido es calculado sobre las
diferencias temporarias de acuerdo con la NIC 12 de impuesto a las ganancias. El valor
en libros del impuesto diferido se revisa al final de cada periodo sobre el que se informa
basandose en su monto mas probable y se ajusta si es necesario.

El activo por impuesto diferido se reconoce en la medida en que sea probable que la
pérdida fiscal subyacente o la diferencia temporal deducible se utilicen contra la renta
gravable futura. Se evalda en funcién de las proyecciones de la Compaiia de los
resultados operativos futuros, ajustados por ingresos y gastos no gravables/deducibles
significativos.

El pasivo por impuesto diferido generalmente se reconoce en su totalidad. La Compaiiia
no compensa los activos y pasivos por impuestos diferidos a menos que tenga un
derecho exigible legalmente para hacerlo y tenga la intencién de liquidarlos sobre una
base neta.

Impuesto corriente:

De acuerdo con las disposiciones fiscales vigentes en la Republica de Panama, las
ganancias obtenidas por la Compariia por operaciones locales estan sujetas al pago del
impuesto sobre la renta. Adicionalmente, las ganancias obtenidas por operaciones
internacionales y aquellas obtenidas por depdsitos a plazo e intereses devengados de
la inversién en obligaciones emitidas por el gobierno de la Replblica de Panama y
operaciones en la Bolsa Latinoamericana de Valores estan exentas del pago del
impuesto sobre la renta.
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La Ley No.8 del 15 de marzo de 2010 refiere que la tasa fiscal para las entidades
financieras es de 25% sobre la renta neta gravable, o sobre el total de ingresos superior
a B/.1,500,000 determinen como base imponible el 25% de tasa fiscal sobre el 4.67%
del total de ingresos. La Compaiiia considera el mayor para registrar el impuesto
corriente, excepto cuando tenga la aprobacién de la autoridad fiscal de no aplicacion
del calculo alterno.

De acuerdo a las regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones de impuesto sobre
la renta estan sujetas a revision por la autoridad fiscal por los tres Gltimos anos,
incluyendo el afio terminado al 31 de diciembre de 2025.

(4) Administracion de Riesgos Financieros
La administracién de riesgos financieros es parte fundamental de la Compafiia, para lo cual
se cuenta con una infraestructura para la gestion de los riesgos de forma integral con el fin
de asegurar el crecimiento responsable y sostenible a través del tiempo, mantener la
confianza de sus grupos de interés; asi como para asegurar con razonable certeza el
cumplimiento de las metas a corto, mediano y largo plazo, por medio de un balance entre el
cumplimiento de objetivos y la toma de riesgos, alineados con |a estrategia corporativa.

Clasificacion de los activos financieros
La siguiente tabla proporciona una conciliacién entre las partidas en el estado consolidado
de situacion financiera y las categorias de instrumentos financieros

Instrumentos Instrumentos a  Instrumentos

2025 aVRCR VRCOUI aCA Total
Activos financleros:
Efectivo y deposilos en bancos 0 0 54,042 975 54,042,975
Inversiones a VRCR 30,841,081 0 0 30,841,081
Inversiones a VRCOUI 4] 2443224 0 2,443 224
Inversiones a costo amortizado 0 0 13,731,942 13,731,942
Préstamos a clientes a costo amortizado, neto 0 0 330675937 330.675.937
2024
Activos financieros:
Efectivo y depdsitos en bancos 0 0 50,373,862 50,373,862
Inversiones a VRCR 31,751,384 o] 0 31,751,384
Inversiones a costo amortizado 0 0 14,615,074 14,615,074
Préstamos a clientes a costo amortizado, néto 0 0 293 697 141 293,697,141
31,751,384 — 0 358686177 390437561

Las inversiones medidas a valor razonable con cambios en resultados fueron asi clasificadas
por no cumplir con solamente pagos de principal e intereses (SPPI).
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La Compariia esta expuesta a los siguientes riesgos provenientes de los instrumentos
financieros:

Riesgo de crédito,
Riesgo de liquidez,
Riesgo de mercado y
Riesgo operativo

a & 8 @

La Junta Directiva de la Compaiiia tiene la responsabilidad general del establecimiento y la
supervision del marco de administracion de riesgos de la Compaiia. La administracion ha
creado una serie de comités integrales, quienes son responsables de aprobar y supervisar
las politicas de administracion de riesgos de la Compariia.

Las politicas de administracion de riesgos de la Compania se establecen para identificar y
analizar los riesgos que enfrenta la Compafiia, para establecer limites y controles de riesgo
adecuados, y para monitorear los riesgos y el cumplimiento de los limites. Las politicas v los
sistemas de administracion de riesgos se revisan periodicamente para reflejar los cambios
en las condiciones del mercado y las actividades de la Compafia. La Compafiia, a través de
sus normas y procedimientos de formacion y administracion, tiene como objetivo desarrollar
un entorno de control disciplinado y constructivo en el que todos los empleados comprendan
sus funciones y obligaciones.

(a) Riesgo de crédito
El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida para la Compaiiia si un cliente o contraparte
de un instrumento financiero no cumple con sus obligaciones contractuales y surge
principalmente de los préstamos de la Compafia a clientes. A los efectos de la
presentacion de informes de administracién de riesgos, la Compafiia considera y
consolida todos los elementos de la exposicion al riesgo de crédito.

Para propdsitos de gestion de riesgos, la Compaiiia considera y consolida todos los
elementos de exposicion de riesgo de crédito: riesgo del deudor, riesgo pais y riesgo
del sector o industria. El riesgo de crédito gque surge al mantener valores es manejado
independientemente, pero informado como un componente de la exposicién del riesgo
de crédito.

Los comités respectivos asignados por la Junta Directiva de la Compafiia supervisan
peribdicamente la condicion financiera de los deudores, que representan un riesgo de
crédito para la Compaiiia. E| Comité de Crédito de la Companfia esta conformado por
miembros de la Junta Directiva, personal de administracion de crédito, y por
representantes de |as areas de negocio. Este Comité esta encargado de desarrollar los
cambios a las politicas de crédito y de presentarlos a la Junta Directiva de la Compania.

La Compania ha establecido algunos procedimientos para administrar el riesgo de
crédito, como se resume a continuacion:
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Formulacion d iti Sdito
Las politicas de crédito son emitidas y revisadas por recomendacion de cualquiera de
los miembros del Comité de Crédito de la Compaiiia, asi como por las areas de control,
quienes deberan sugerirlo por escrito, considerando los siguientes factores:

Cambios en las condiciones del mercado

Faclores de riesgos

Cambios en las leyes y regulaciones

Cambios en las condiciones financieras y en las disponibilidades de crédito
Otros factores que sean relevantes en el momento

Formulacion de politicas de crédito

Las politicas de credito son emitidas y revisadas por recomendacion de cualquiera de
los miembros del Comité de Crédito de la Compafiia, asi como por las dreas de contral,
quienes deberan sugerirlo por escrito, considerando los siguientes factores:

Cambios en las condiciones del mercado

Factores de riesgos

Cambios en las leyes y regulaciones

Cambios en las condiciones financieras y en las disponibilidades de crédito
¢ Otros factores que sean relevantes en el momento

Todo cambio de politicas o formulacién de nuevas politicas deben ser aprobadas por el
Comité de Riesgos de la Compaiiia, el cual, a su vez, lo presenta a la Junta Directiva
de la Compaiiia para su aprobacion, quienes emiten un memorando de instruccién para
su divulgacion e implementacion posterior.

Establecimiento de limites de autorizacién

Los limites de autorizacion de los créditos son establecidos dependiendo la
representatividad de cada monto en el capital de la Compaiiia. Estos niveles de limites
son recomendados por el Comité de Crédito de la Compaiiia, quienes a su vez someten
los mismos a la aprobacion de la Junta Directiva de la Compafiia.

Limites de exposicion
Para limitar la exposicion, se han definido limites maximos ante un deudor individual o

grupo econdmico, que han sido fijados en base a los fondos de capital de la Compafiia.

Limites de concentracién

Para limitar la concentracién por actividad, se han aprobado limites de exposicion
basados en la distribucion del capital y la orientacion estratégica que se le desea dar a
la cartera de crédito.

Limites méaximos por contraparte

En cuanto a las exposiciones por contrapartes, se han definido limites basados en la
calificacion de riesgo de la contraparte, como una proporcion del capital de la
Compariia.
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Informacion de calidad de la cartera
Calidad de cartera de depositos en bancos
Al 31 de diciembre de 2025, la Compania mantiene depdsitos colocados en bancos por
$54,041,375 (2024: $50,372,362). Los depositos colocados son mantenidos en bancos
centrales y ofras instituciones financieras, los cuales en su mayoria cuentan con
calificaciones de riesgo entre AA- y BBB, basado en las agencias Standard & Poor's,
Moody's, y/o Fitch Ratings.

Calidad de cartera de inversiones en valores

* Inversiones a costo amortizado

La cartera de inversiones a costo amortizado, su calidad del crédito se monitorea segin la
calificacion de riesgo internacional o local del emisor proporcionada por las agencias
Standard & Poor's, Moody's, ylo Fitch Ratings, se resume a continuacion una tabla de
calificaciones de las agencias:

Calificacion Moody's S&P Fitch Ratings
Méxima calidad Aaaz AAA AAA
Alta calidad Aai, Aa2, Aa3 Al AL AA- AAE, AA, AA-
Calidad superior Al A2, A3 A+ A A A+ A A-
Calidad adecuada Baail, Baa2, Baa3 BEBB+, EEB, BEBB- BBB+, BBB, BBB-
Calidad especulativa Ba1, Ba2Z, Ba3 BB+, BB, BB- BB+, BB, BE-
Altamente especulativa B1, B2, B3 B+, B, B- B+.B, B-
Riesgo muy alto Caal, Caa2, Caa3 CCC+ CCC,CCC- CCC+, CCC, CCC-
Defecto probable Ca cC.C CC.C
En defecto C D D

El siguiente cuadro resume las calificaciones de la cartera de inversiones a CA:

2025 024
Calificado entre AAA 1,556,293 1,006,252
Calificado entre AA+ a AA- 2,250,017 0
Calificado entre A+ a A- 4,183,157 3,363,138
Calificado entre BEB+ a BBB- 47221186 6,625,642
Calificado menor 2 BBB- 1,035,104 620,512
Sin calificacion 0 3,030,519
Reserva para pérdida esperada (24,645) (30,989)

13731842 14615074

La Nota 3 contiene una explicacion de la medicion de la calidad de los instrumentos
financieros, los cuales incluyen la cartera de préstamos.

28




CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S. A. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panama)

MNotas a los Estados Financieros Consolidados

(4) Administracion de Riesgo Financieros, continuacion
Las siguientes tablas analizan |las carteras de préstamos de la Compaiiia:

Préastamos al dia

De 31 a 60 dias

De 61 a 90 dias

De 91 a 120 dias

De 121 a 180 dias

Mas de 181 dias

Manto bruto

Intereses, comisiones y seguros no devengados
Intereses acumulados

Reserva para pérdidas en préstamaos

Préstamos al dia

De 31 a60dias

De 61 a 90 dias

De 91 a 120 dias

De 121 a 180 dias

Mas de 181 dias

Monto bruto

Interases, comisiones ¥ Seguros no davangadua
Intereses acumulados

Reserva para pérdidas en préstamos

5

Fase 1 Fase 2 Fase 3 Total
501,733,550 0 0 501,733,550
0 1,346,356 0 1,346,356
0 703,516 0 703,516
0 992.479 0 992,479
0 1,819.812 0 1,819,812
0 0 7.343,135 _ 7.343.135
501,733,550 4,862,163 7,343,135 513,938,848
(172.965,544) 0 0 (172,965 544)
1,385,020 768,804 0 2,153,824
(10486,875)  (1,516.942) _ (447.374) (12.451.191)
~318.666. 151 =4,114025  _6885761 330,675,937

31 de diciembre de 2024

Fase 1 Fase 2 Fase 3 Total
455,102,747 0 0 455,102,747
861,581 0 0 861,581
632,031 1] 0 632,031
0 586,725 0 586,725
0 1,045,388 0 1,045,388
R 2,920,431 4039836 __ 6960267
456,596,159 4,552,544 4,039,836 465,188,739
(162,749,469) 0 0 (162,749,469)
1,205,306 872,021 0 2,077,327
15,022,001} (1.914,248) (3.883.207) (10.819456)
280,030,195 2,510,317 156,620 _293.607.141

Los instrumentos financieros para los cuales se reconocen pérdidas de crédito esperadas se
denominan por Fase y se encuentran explicadas en la nota 3(e).

Provision por PCE
Proyeccion de condiciones futuras

A continuacion, se describen los escenarios optimistas, base y pesimista, junto con los
principales riesgos tomados en consideracion para definirlos.
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Sector externo:

Rissgos externas

Optimista

Base

Pesimista

Condiciones
SaclaliFiscal:

Politicas/

El gscanario econtmico @
mediand plazo se define
como moderade y do
lransicidn  estralbgica. El
crecimignto  polencial do
Panami dependera casi por
complelo de la reactivactn
minera y de o8 proyectos
estratégicos de la ACP, ya
gua al soctar pdblico no
dispone de recursos
suficiontos para impulsar un
ciclo inversor por cuenia
propia.

La reapertura de la mina de
cobro y kos proyecios do la
ACP, coma el meservorio
multipropdsito del Rio Inds,
los puertos de Corozal @ lsla
Tellers, &l Gasoducto y el
Corrodor Logistico, no solo
genomardn  inversidn  y
empleo duranta su
consiruccidn, SN0 gque
pumentarin
estfuciuralmenie la
capacidad productiva  del
pais. Poro oste crecimiento
moderado  deberd  estar
scompanado  de una
contencin o reduccion
sostenida del déficit fiscal y
una gestidn aficianie do la
deuda.

La economia de Panama al
cierre de 2025, ha mosirado
un crecimiento moderado
impulsado por @ sector
logistico en especial el Canal
da Panamad que recuparo la
normalidad iras las
resincclones por ks situacién
hidnca del 2024. El empleo
sigee ssendo el principal reto
con una aka incidencia da
informalidad iaboral. Eldéficit
fiscal a5 el factor
daterminante an las recientas
evaluaciones de riesgo y las
calficadoras mantisnen una
vigilancia estricta debido a la
prosién que opercs In doudn
publica y la rigidaz del gasto
plbhics.

Panama transita hacia una
olapa conde su crecimianto
dapenderd de su capacidad
da transformar los proyectos
estratégicos externos en un
nugve mpulso a nivel interna,
La combinacidn do disciplna
fiscal, inversibn  publico
privada y fortalecimienic da la
demanda doméstica sera
decisiva para asegurar qua la
expansién econdmica de los
préximos afos 563
sostanibla, inclusivg ¥
compatibie con la estabilidad
macroscondmica.

Por el cambio climatico se presenia una
extensibn ce la lemporada seca gque
alects nuovamenia log niveles de agua on
el Canal y se wvea afectado Ila
programacién para al proyecto da Rio
Indio @l cual &5 crucial,

En cuanic a ias finanzas publica que
Panamé no logre cumplir con las melas
establecidas para of préxima afio fiscal, o
cual puede resullar en una péidida
goneralizada dal grado do inversién pos
parie de las agencas calificadoras, esio
franaria la liegada de Inversidn Exiranjera
Directa y do Capital Privado. En osle
entomo el mercado laboral se estancaria,
aumeniaria la tasa de informabdad, por
ende, Hmitaria el crecimients de Ia
domanda mtema y la recaudacitn
tributaria,
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A continuacion, se detallan los escenarios para el pais:

Sintesis de
Escenario escenanos Optimista Base Pasimista
La porspactiva es oplimista,
con una poerspeciva de
condicianes financiaras
inernaconakas mis
relajadas por los rocortes de
tasas pof vEnir an paises
desarrollados @ inflacones
controladas. Esto se ralifich
con recienies recores de
tasas de relerencia de
entidades cenirales de Las consideracionos de o Aerackn
principales economias tales provia prevalecen. Panamd ha tenido
como le Reserva Federal y histéricamenie impacio lmitado por
ol Banco Central Europeo. evenios ambientalos adversos. Para ef
Asimismo, las  jenias caso do Panamad i alertn y monsfareo
1.Condiciones dirsctivas de esios permanece, predominaniemenia, en
financieras arganismos ¥y las las sequias y los efectos que esc podria
intarnacionaies. expectalivas de marcados tener an el nivel del agua en & canal y
coinciden en esia visidn an generadoras dé eleciricidad hidra,
Para moderar ol bonelicio Extensitn de la sequia podria afectar
Ocurrencias da que podriatener Panaméde Se encuentran  las  solidas  niveles de agua en ol Canal.
impacios esto, sa modficd al impacle  parspectivas de crocimionto o
ambientales. a muy bajo. mediano plazo de Panama, que En consideracion de que los riesgos
Panami Fitch no espara quo 50 vean muy  actusies, tanio a la baja como al alza.
Monelnna/Cambi  Sinembargo, Ia probabiidad  afectadas por ol epsodio minero, y  fueron conlemplados an @l trimestra
analSist. de un impacto positivo se  que se centran en las actividades  anteror, no hubo cambios an los
Financiero, modifich de probable a poco logisticas y el activo estratbgico dal  prondsticos respacto &l ajercicio previo.
probable por |a expoctative  Canal de Penama El riesgo se inclina hacia un escenario
Crocimianto da crecimenio a nivel pesimisia dobido a la salud del sisiema
econdmico mundial on los précimes 12 financiern, que se vio alectada con el
mungial. meses. El  impacio se efecio do la eliménacién do la ley de

modificd a medio debida al
crecimienio axhibide én los
Uimos moses y W
resifiancia que exhiba el
pals al serun hub logistico a
nivel mundial, con la
nommalizacidn en los coslos
do fletes y cadena de
suministros se observa un
panorama lfavorable para el
pais en &l mediana plaro.
En el cofo plaze se
dentifics & riesgo del menor
fujo en al canal, se espara
que esto so aminore al
pasar del tempo.

arreglos de pago. Paralalamenta, al ser
un pals dolarizado no cuenta con
heramienta de lasa oo politca
maneiana. Resifiencia que ha mostrado
el pais anie la escaladn mundial de
tasas de nlerds destaca como un
elemenio importania,

Las ponderaciones de probabilidad de escenario aplicadas en la medicion de la Perdida
Crediticia Esperada (PCE), son las siguientes:

Ponderacion de Probabilidades 31 de diciembre 31 de diciembre

de Escenarios de 2025 de 2024
Optimista 20% 20%
Base 50% 50%
Pesimista 30% 30%
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Periodicamente, la Compaidiia lleva a cabo pruebas de sensibilidad para calibrar su
determinacion de los escenarios representativos al alza y a la baja. Una revision completa es
realizada al menos anualmente en el disefio de los escenarios.

La Compariia ha identificado y documentado los factores clave del riesgo de crédito y las
pérdidas crediticias para cada cartera de instrumentos financieros vy, utilizando un analisis de
datos historicos, ha estimado relaciones entre variables macroecondmicas, probabilidad de
incumplimiento y pérdidas crediticias esperadas.

Los principales indicadores utilizados en la sensibilizacion del riesgo de crédito para las

carteras de crédito son: Producto Interno Bruto, Tasa de Desempleo, indice Mensual de
Actividad Econtmica, Tasa de Inflacion.

La Compaiiia estima cada factor clave para el riesgo de crédito durante el periodo de
pronostico activo de un afio.

La siguiente tabla enumera los supuestos macroeconémicos utilizados en los escenarios
base, optimista y pesimista, durante el periodo de pronéstico.

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2025 2024
Yo %
Optimista 5.20% 4.00%
Producto Interno Bruto Base 4.20% 2.80%
Pesimista 2 50% 1.00%
Optimista 8.50% 7.00%
Tasa de Desempleo Sase 10.50% 9.50%
Pesimista 12.50% 11.00%
Optimista 6.37% 5.00%
AR Base 4.37% 3.79%
Pesimista 2.00% 1.56%
Optimista 0.50% 0.36%
Tasa de Inflacién Base 0.10% 1.29%
Pasimista 2.00% 1.91%

Sensibilidad de la PCE a condiciones futuras

Las Perdida Crediticias Esperadas son sensibles a los juicios y suposiciones hechas con
respecto a la formulacion de la perspectiva prospectiva, y como estos escenarios se
incorporan en |os calculos. La administracion realiza un andlisis de sensibilidad en la PCE
reconocida en sus principales activos financieros.
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El siguiente cuadro muestra el impacto estimado en la reserva para pérdidas en préstamos,
causado por movimientos de la economia afectando la tasa de desempleo en 1% y 2%,
variable que se considera como la mas importante dentro de la informacion financiera
prospectiva del modelo de la reserva.

100 pb de 100 pb de 200 pb de 200 pb de
2025  incremento disminucion incremento disminucién
8,442 (8,421) 16,906 (16,820)
100 pb de 100 pb de 200 pb de 200 pb de
2024 incremento disminucién incremento disminucién
27,7086 (27,783) 55,413 (55.413)

Incorporacién de informacién prospectiva (‘Forward Looking’)

La NIIF 9 recalca la necesidad de reflejar las condiciones actuales y futuras del cliente. Es
por ello que postula la incorporacion de factores de ‘forward looking', que incluyan efectos
macroeconomicos en las estimaciones. Por este motivo, el calculo de las PCE se realiza bajo
el marco de diferentes escenarios macroecondmicos, dentro de los cuales pueda
presentarse, o no, una pérdida. El proposito de estimar las PCE no es estimar el escenario
mas desfavorable ni estimar el escenario mas favorable. En su lugar, una estimacion de las
PCE reflejara siempre la posibilidad de que ocurra o no una pérdida crediticia. La
consideracion de modelos ‘forward looking' permite evaluar distintos escenarios de pérdidas
crediticias mitigando potenciales sesgos y subjetividades.

La siguiente tabla muestra una reconciliacion de los saldos iniciales y finales del afic al 31 de
diciembre de 2025, del deterioro en activos financieros.

Saldo al 1 de snaro
{Reversion) gasto de paowvisdn
Saldo al final del poriodo

Préstamas 5 costo amartizada
Saldo al 1 do enero
Reconocumento

Recuperaciones
Creditos castigados
Saldo al final del afic
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31 de diclembre de 2025 31 de diclernbre de 2024
Fase 1 Fase 2 Faso 3 Total Fase 1 Fase 2 Fase 3 Total
30989 0 0 30889 13,140 0 0 13,140
16.344) A £ & 17849 A o 7848
24,645 a o 24,845 30,989 0 o 30,989
31 de diciembre do 2025 31 de diclembre de 2024
Faze 1 Fase 2 Fass 3 Total Faso 1 Fasa I Fase 3 Total
9,263 B45 A74.343 661,262 10819456 7040010 996,776 785827 8822714
en mesullados nelo 1,283,030 1.673.620 3,540,350 6437000 2223734 1008882 2573089 5,895 485
o a 50,007 50.007 o 0 B7.146 B7,146
0 [o0er (4,855 272) 0  (1221089)  (2854780) (4,085 869
10S86ATS 1516842 _R4137T4 12451181 8263845 874,345 - BELZEZ 10812450
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En los cuadros anteriores, se han detallado los factores de mayor exposicién al riesgo e
informacién de préstamos y las premisas ulilizadas para estas revelaciones que son las

siguientes:

« Préstamos modificados:

Son aquellos a los cuales se ha hecho una modificacién debido a algun deterioro en
la condicion financiera del deudor, y donde la Compariia considera conceder alguna
variacién en los términos originales del crédito (saldo, plazo, plan de pago, tasas y
garantias). Estos préstamos, una vez modificados, se mantienen en |a clasificacion
de riesgo en la que se encontraban antes de la modificacion, independientemente
de cualquier mejoria en la condicién del deudor posterior a la modificacién por parte
de la Compainiia, por un plazo de 180 dias.

Castiqos:
La Compaiiia revisa periodicamente su cartera de préstamos deteriorada para

identificar aquellos créditos que ameritan ser castigados en funcién de la
incobrabilidad del saldo. Para los préstamos de consumo no garantizados, los
castigos se efectuan en funcion del nivel de morosidad acumulada.

Los préstamos casligados al 31 de diciembre de 2025 por un monto de B/.4,855,272
(2024: B/.4,085,869) a(in estan sujetos a actividades de gestitn de cobro.

2025 2024
Montoen | Monto en Probabilidad de Pérdida dada el
Detalle (B1.) (BL.) Incumplimiento (PI) incumplimiento (PDI)
La Compafila segmenta & La Co .
mpafia estima los parametros de tasas
Préstamos gﬂﬂm“’;awg::; curv:: de recuperacion basados en escenarios
a Coslo 513,938,848 | 465,188,738 inuumpl?mianm bajo matrices tedricos utilizando plazos de recuperacion de
Amortizado itz Y descuentos, lasas inlemas de retomos,
de lransicion ulilizando la S g R
calificacion interna. SRR,
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Concentracion Riesgo de Crédito

La Compariia monitorea la concentracion de riesgo de crédito por sector y ubicaciéon
geografica, El andlisis de la concentracion de los riesgos de crédito a la fecha del estado
consolidado de situacion financiera es la siguiente:

31 de diclembre de 2025

Préstamos a
costa Depdsitos en Inversiones al  Inversiones 8l Inversiones al
bancos VRCR YRCOU| CA
Concentracion por sector
Financiara (1] 53,839,680 o 0 0
Consumo;
Personal 473,181,755 0 [1] (1] 0
Auta 20973749 0 o 1] o
Hipatacario 4858470 U] o 0 0
Arendamiento 951,587 o o 0 0
Comarcial 234,742 [+ 0 D o
Factoring 2558545 0 o 0 0
Qtros 0 0 30,666,822 2,443,224 13,661,785
Intereses acumulados por cobrar 2,153,824 280,446 174 238 0 84,708
Inlerases, comisiones y sequros no devengadas (172.865,544) 0 0 0 0
Provisian para péndidas (12,451,191} [77.151) 0 0 (24,645
Total por concentracion sector 330,675,937 54,042 975 30,841 061 2443724 13731942
Cencentracién geografica:
Panama 503,004 370 50,141,043 8,825,245 118,015 12,158,347
Barbados Q 2.201.563 L 0 o
El Salvadar 10,844,478 B599,222 [ 0 0
Estados Unidos 0 597,852 17453815 2,325,209 997,203
Reina Unido o 1 622832 0 0
Otros o i} 3,784 830 0 505,239
Intereses acumutndos por cobrar 2,153,824 280,446 174,238 a 04,768
IntEreses, comisionas y Seguros no devengados (172.965,544) 1] 0 ] 0
Provision para pdrdidas A12.451.191) —ATrasn 0 It} — (24,645}
Total por concentracién geogrifica 330.675.937 54,042 875 30,841,081 2443224 13,731,942
31 de diciembre de 2024
Préstamos a
costo Depdsitos en Inversionesal  Inversiones al  Inversiones al
amartizade bancos VRCR YRCOU| £a
Concentraclén por sector
Financiens @ 50,379,428 4] 0 Q
Consumo:
Porsanal 428,788,308 o o o i)
Auto 5,172,082 (4] o 0 o
Hipoiecanio 5,439,716 o o 1] 1]
Arrandamionto 1,306,534 0 o 1] ]
Comercial 2,065.099 0 o o 0
Facioring 2,417,002 0 0 a Q
Otros o o 31,582,328 o 14,548,533
Intarases acumulados por cobrar 2007327 70,085 169.055 0 a7 530
Intareses, comsones y seguros no devengados (162,749, 469) /] 1] Q 1]
Provisitn para pérdidas _{10,816,455) (77,151} 0 0 (30,889}
Total por concentracion sector 293 887 141 50,372 382 31751384 e} 14,615,074
Concentracion geografica:
Panama 456.865,750 46278229 10,784,077 1] 2,916,284
Barbadas 0 3335047 0 1] a
El Salvador B.322 689 762,182 253,640 0 a
Estados Unidos 0 i 16,587,239 o 4124424
Reino Unido 1] 1] 2,028,966 1] 1]
Oiiros (1] o 1,918,407 i) 50T 825
Imereges acumulndos por cobrar 2077327 70,085 169,055 1] 87.530
Intereses, comisiones y seguros no devengadaos (162, 749,469) 1] 4] 1] 0
Provisién para pordidas 110,819,456} [I1.151) 1} 1} ___ (30,580}
Total por concentracién sector 293,697,141 50372 362 31,751,384 N 14515074
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(b)

La concentracion geografica de los préstamos esta basada en la ubicacion del deudor.
La concentracion geografica de los depositos en bancos se basa en la ubicacion de la
sede de la institucion bancaria respectiva.

Garantias y otras mejoras para reducir el riesgo de crédito y su efecto financiero
La Compaiiia mantiene garantias y otras mejoras para reducir el riesgo de crédito, para
asequrar 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 distintos tipos de activos financieros.

31 de gici ® do 2025
Hienes
Inmuebles Prenday Autos Sin garantia Totat
Inversionas en valones i 0 ] . 0 _ALDIGZ2T 41016227
Pristamos & costo amorizada
Consumo
Personal o 294 585 o 472 BBZTTO 4T4.181,755
Aua a o 2RHTAING 1] 2ATITEE
Hpotacano 4858470 o o o 4 558470
Armpndamienio 1] o S51.547 1] 951.587
Comarcial 4BE.019 ATS 508 o 1,351 824 2314, 742
Factonng i | 258545 . — il 540
Total Corporatives 5445388 ERERERD] R FIRET ] AL N4 504 511538848
31 de dic dp 2024
Bienas
Brendas Aules Sio garantia Tatal
Invernnnas an valoms Ep— ] ] 1] ~AG051.410 ALDALA10
Pristamos & coste amartizade
Consumo
Porsonal a JHa.TiE a 470,443 580 420.7ha.206
Auta o o E5ATH0A2 Li] 25.172.082
Hipaiacann 5435718 o o Li] 5439.ME
Ampndamienio 1 L] 1.306.534 0 1,306.534
Comarcial TORLETT 570.099 @ 91,183 2,085,098
Facioning R | | LA 7002 1] 1] 41
Totst Corporativos 6,143,533 .18 ZEATAENE 428234703 463188739

A continuacion, se presentan los activos no financieros que la Compafia tomd en
posesion de garantias colaterales durante el afio para asegurar el cobro:

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2025 2024
Propiedades inmuebles 914,360 502,555
Autos _ 570,562 125,304
Total 1.484.922 627.859

Riesgo de Liguidez o Financiamiento

Es el riesgo de que la Compania no cuente con la disponibilidad para hacerle frente a
sus obligaciones de pago asociados con sus pasivos financieros cuando llegan a su
fecha de vencimiento y para reemplazar los fondos cuando éstos son retirados. La
consecuencia puede ser el fracaso para cumplir con sus obligaciones de repagar a los
depositantes y los compromisos para prestar,
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Proce iministracion del riesgo de liquidez
El proceso de administracion del riesgo de liquidez, llevado a cabo en la Compaiiia,
incluye:

« Administrar y dar seguimiento a los flujos futuros de efectivo para asegurar que los
requerimientos de suministro de efectivo puedan ser cumplidos. Esto incluye la
reposicion de fondos a medida que vencen o son tomados prestados a los clientes.

+« Dar seguimiento a los reportes de liquidez de acuerdo a politicas internas y
regulatorias;

« Administracién de la concentracion y el perfil de los vencimientos de las deudas.

La siguiente tabla detalla los activos y pasivos financieros y los compromisos de
préstamos no reconocidos en agrupaciones de vencimiento contractual por el periodo
remanente desde la fecha del estado consolidado de situacion financiera. Los flujos
esperados reales de estos instrumentos pueden variar en relacién a este cuadro.

31 de diciembre de 2025
Total monto
bruto
nominal
Valor entradas/ Entre 1y 12 Mas de 12

Libros (salidas) Hasta 1 mes meses meses

Financiamientos recibidas 30,544, 893 {30,815,694) (150,853}  (21.367,388) (9,297,453}
Valores comarciales negociables 60,442,410 {62,190.205) (2,182,607) (60,007,598) o
Qbligaciones bursaliles 1429160 (1.471,910) (4,160) (1.467.750) a
Bonos corporativos por pagar 261842525  (260.400,875) {0.804,194) (04.219.350) (165.287.627)
Bonos parpetucs 2417.000 {2,489.510) 0 0 (2,489,510)
Documenios por pagar 21,024,789 (21,638,074) (548,607) (8.333.815) (12.756,652)
Pasivos por amendamienios — 10538 ____ (FR.651Y 0 0 __ (72651
Total de pasivas arrrnaiz (388.080,018) (12.780.425) [1B5.385801) (189,303.793)
Activos ,
Efectivo y depdsitos en bancos £4,042,975 55237872 14,213,081 40,508,781 515,000
Inversiones a VRCR 30.841,081 31,467,784 9,950,314 3.650,395 17,867 075
Inversionas a VRCOUI 2443.224 2,516,521 0 1,406,346 1,110,175
Inversiones a CA 13,731,042 13,960875 5797473 252 883 7,918,613
Préstamos (capital) 813,938,848 220310415 1553283 _SAGST.040  47).200.087
Total de activos 604,938,050 B2 502 567 31514161 100376456 500,611,850
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(c)

31 de diclembre de 2024
Total monto
bruto
naminal
Valor entradas/ Entre 1y 12 Mis do 12
{salidas] Hasta 1 mes meses maeses

Financiambentos recibidos 39,378,317 (40,461,981) (3,280,513) (28,891,500} (8,279,968)
Valores comerciales negociahlas 54284121 (55.710.279) (6,745,504} (4B8.954,775) 0
Bonos corporativos por pagar 225902195  (232,415.358) (8,798,511) (60,648.666) (162 970,189)
Bonos perpatuos 2417000 {2.489,510) 0 0 (2.489.510)
Documentos por pagar 18,508,758 (19,052 ,634) {413,830}  {6,188.478) (12,440,328)
Pasivos por arrendamisnios 67160 {378,184} Q 0 (378,184

Total do pasivos 340859558  (330.507.954) (18,246 338) (144703417} (186,558.179)
Efectivo y depdsitos an bancos 50,373,962 50,373,862 25,115,226 24,958,736 300,000
Inversiones a VRCR 31,751,284 32,703,927 19,184 976 B,A424,724 7,094,227
Inversionas a CA 14,615,074 15,053,527 3883814 7,099,218 4,070,495
Préstamas (capital) 465,160,739 479,144,401 —3.306.143 33619952 442,138,306

Tetal de activos 561,929,159 517275817 51,550,159 F2,102630 453623008
Riesgo de Mercado

Es el riesgo, de que el valor de un activo financiero de la Compaiiia se reduzca debido
a cambios en las tasas de interés, en las tasas de cambio monetario, por movimientos
en los precios de las acciones o por el impacto de ofras variables financieras que estan
fuera del control de la Compania. El objetivo de la administracion del riesgo de mercado
es el de administrar y vigilar las exposiciones de riesgo, y que las mismas se mantengan
dentro de los parametros aceptables optimizando el retorno del riesgo.

Las politicas de administracion de riesgo establecen el cumplimiento de limites por
instrumento financiero, limites respecto al monto maximo de pérdida a partir del cual se
requiere el cierre de las posiciones que causaron dicha pérdida y el requerimiento que,
salvo aprobacion de la Junta Directiva de la Compaiia, sustanciaimente todos los
activos y pasivos estén denominados en Dolares de Estados Unidos de América o en
Balboas.

Administracion de Riesgo acda:
Las politicas de inversion de la Compafiia disponen del cumplimiento de limites
individuales por tipo de activo, por deudor y plazos maximos.

A continuacion, se presentan detalladamente la composicion y analisis de cada uno de
los tipos de riesgo de mercado:
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-

Riesgo de tasa de interés:;

Son los riesgos que los flujos de efectivo futuros y el valor de un instrumento
financiero fluctiien debido a cambios en las tasas de interés del mercado. El margen
neto de interés de la Compariia puede variar como resultado de movimientos en las
tasas de interés no anticipadas. Para mitigar este riesgo, el Departamento de
Gestion del Riesgo ha fijado limites de exposicion al riesgo de tasa de interés que
puede ser asumido, los cuales son aprobados por la Junta Directiva de la Compaiiia.
El cumplimiento de estos limites es monitoreado por el Comité de Riesgo de la
Compaiiia.

Para la administracién de los riesgos de tasa de interés, la Compaiiia ha definido
un intervalo en los limites para vigilar la sensibilidad en los activos y pasivos
financieros. La estimacion del impacto de cambio de interés por categoria se realiza
bajo el supuesto del aumento o disminucion de 100 y 200 puntos basicos (pb) en
los activos y pasivos financieros.

La tabla que se presenta a continuacion refleja el impacto en resultados y en
patrimonio al aplicar dichas variaciones en la tasa de interés.

100 pb de 100 pb de 200 pb de 200 pb de

025 incremento disminucién incremento disminucién
(1,258,778) 1,113,087 (1,303,388) 1,124,950
100 pb de 100 pb de 200 pb de 200 pb de

2024 incremento disminucién incremento disminucion
(2,699,581) 2,553,791 (2,741,062) 2,575,208

39




CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(4) Administracion de Riesgo Financieros, continuacion

(d)

La tabla que aparece a continuacion resume la exposicién de la Compaiiia a los riesgos
de tasas de interés. Los activos y pasivos de la Compaiiia 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:

M de diciembre de 2025 Hasta 1 afig Deiabafos Masde 5 afos Total

Efectvo y dopasitos en bancos 53542975 500,000 "] 54,042,875
IFVEFSHONDS G vasohas 20.902,76% 11,897 535 14215823 47,016,227
Préstamos {capital) 55,150 360 420767005 012,853 $13,038 848
Total actives 128,605,104 433,164,570 52,228,278 £14.998,050
Financiamignios recibios 21518240 9,026,653 o 30,544,893
Valones comerciales negocables 60442410 [+] o 60,242,410
Ovligaciores financioras 1,429,160 (1] [1] 1,420,160
Bonos corpamiivos por pagar 101,369,167 160473328 0 261,842 525
Bongs perpelucs L] (1] 2.417.000 2,417,000
Documantos por pagar —B.629,690 12285009 ansmmeal 21,024,789
Exposicién al riesgo de tasa de interés (63.793.58%) 251,279,450 43811376 237,297,273
21 de diciembire do 7024 Hasta 1 afig Bo1asafios Mas da 5 sfios Total

Efectivo y deposiios on bancos 25115226 24 858,735 300,000 50,373,952
Inversiones on vlones 22.396.883 12,130,040 10,835,535 46,368,458
Préstamos. (capital) _3.238.100 SE40.T20 420279908 465,186,739
Total activos 50.780.202 70,128,506 HOA12444 561,929,159
Fnancamientos recibaos 3290513 28.050.000 8,038,804 39378217
Valorss comercinles negocables B6.745 504 47 538617 o 54 284121
Bonos comporatives por pagar B.T96.517 58 882 200 158,223 484 225,902,185
Bonos perpatuas o o 2417000 2,417,000
Documerios por pagar — 413830 6017638 L2077 588 18,500, 756
Total pasivos 18,246,358 140,488,755 180,757 276 340,452,389
Exposicién al risago de tasa de intorks 31,533,851 (69,759,245) 255,662,168 221,438,770

Riesgo Operacional

Es la posibilidad de incurrir en perdidas, directas o indirectas, por fallas o
inadecuaciones en los procesos, el personal, la tecnologia, la infraestructura, la
informacion de gestion, los modelos utilizados o por factores externos, estén o no
relacionados a riesgos de crédito, mercado y liquidez; tales como los que provienen de
requerimientos legales, regulatorios y del comportamiento de los estandares
corporativos generalmente aceptados.

El objetivo de la Compariia es gestionar el Riesgo Operativo de forma oportuna,
buscando evitar pérdidas financieras y dafios en la reputacion. Para ello, se han
establecido politicas de gestion y administracion de riesgos, aprobadas por el Comité
de Riesgo, Gerencia General y la Junta Directiva de la Compaiiia.

La estructura de administracion del riesgo operacional ha sido disefiado para garantizar
una adecuada segregacion de responsabilidades entre los duefios, los ejecutores, las
areas de control y las areas encargados de asegurar el cumplimiento de las politicas y
procedimientos. Las unidades de negocios y servicios de la Compaiiia desempefian un
rol activo en la identificacion, medicion, control y monitoreo de los riesgos operacionales
siendo responsables por comprender y monitorear estos riesgos dentro de sus
actividades diarias.
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La implementacion de esta estructura de administracion de riesgos ha llevado a que la
Compariia adopte una metodologia de evaluacién de procesos de negocios basados
en riesgos, dicha metodologia consiste en identificar las areas y procesos claves en
relacion a los objetivos estratégicos, identificar riesgos inherentes al negocio y
diagramar el ciclo del proceso para identificar riesgos y controles mitigantes. Este
enfoque se apoya en herramientas tecnologicas que permiten documentar, cuantificar
y monitorear los riesgos identificados en los diferentes procesos a través de matrices
de riesgos. El Departamento de Auditoria Interna, a través de sus programas, realiza
una labor de aseguramiento del cumplimiento de los procedimientos y controles
identificados y junto al Departamento de Administracion de Riesgos monitorean la
severidad de los riesgos.

Esta metodologia tiene como objetivo fundamental afiadir el méaximo valor razonable en
cada una de las actividades de la organizacion, disminuyendo la posibilidad de fallas y
pérdidas.

Para el establecimiento de dicha metodologia, la Compafia ha deslinado recursos para
el fortalecimiento del control interno y estructura organizacional, permitiendo una
independencia entre las areas de negocio, control de riesgos y de registro.

Lo anterior incluye una debida segregacion funcional operativa en el registro,
conciliacion y autorizacion transaccional, la cual esta documentada a través de politicas
definidas, procesos y procedimientos que incluyen estandares de control y de
seguridad.

En relacion al recurso humano, se han reforzado las politicas existentes de contratacién,
evaluacion y retencioén del personal, logrando asi contar con un personal altamente
calificado y de experiencia profesional, el cual tiene que cumplir con diversos procesos
de induccién en los diferentes cargos, planes de capacitacién y una certificacion de
entendimiento y aceptacion acerca de las politicas de conducta y normas de negocio
establecidas en el Cédigo de Etica de la Compaia.

La Compaiila ha realizado una significativa inversion en la adecuacion de la plataforma
tecnologica con el objetivo de ser mas eficientes en los diferentes procesos de negocio
y reducir los perfiles de riesgos. Para tal fin, se han reforzado las politicas de seguridad
y se ha establecido una politica de administracion de riesgos tecnologicos.

Continuidad del Negocio

La Compaiiia dispone de un Plan de Continuidad de Negocio, en el cual se han definido
directrices que deben implementarse para reanudar las operaciones en caso de
presentarse una contingencia en caso de desastre o evento, el mismo se acompaiia
por pruebas de contingencia que se ejecutan una vez al afio y programa de
sensibilizacion relativos al plan de evacuacion.
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Riesgo Tecnoldgico

El Riesgo Tecnolégico se define como la posibilidad de pérdidas econdmicas derivadas
de un evento relacionado con la infraestructura tecnolégica, el acceso o el uso de la
tecnologia, que afecta el desarrollo de los procesos del negocio o de la gestion de
riesgos de la Compaiiia, al atentar contra la confidencialidad, integridad, disponibilidad,
eficiencia, confiabilidad, cumplimiento o uso oportuno de la informacién. Esta gestion
se realiza en conjunto con el Comité de Tecnologia de la Compaiiia con la finalidad de
gestionar oportunamente las posibles amenazas presentes en el giro del negocio.

Estimaciones de Contabilidad, Juicios Criticos y Contingencias

En la preparacion de estos estados financieros consolidados, la administracion ha realizado
juicios, estimaciones y supuestos que afectan la aplicacién de las politicas contables de la
Compaiiia y los montos reportados de activos, pasivos, ingresos y gastos. Los resultados
actuales pueden diferir de estas estimaciones.

La informacion sobre juicios, estimaciones, supuestos e incertidumbres a la fecha sobre el
que se informa que tienen un riesgo significativo de resultar en un ajuste material al valor en
libros de activos y pasivos dentro del proximo ano se describen a continuacion:

Pérdida de crédito esperada (PCE):

Se establecen los criterios para determinar si el riesgo de crédito de un activo financiero
aumentd significativamente desde el reconocimiento inicial, determinando la metodologia
para incorporar la informacion prospectiva en la medicion de la PCE y la seleccion y
aprobacion de los modelos utilizados para medir la PCE, incluidos los supuestos claves
utilizados en la estimacion de los flujos de efectivo recuperables e incorporacion de la
informacidn prospectiva.

Medicion del valor razonable:

La medicién del valor razonable de las inversiones en valores medidas a valor razonable con
cambios en resultados (VRCR) y con cambios en oftras utilidades integrales (VRCOUI)
utilizando supuestos significativos no observables. Las estimaciones y juicios son
continuamente evaluados y estan basados en la experiencia histérica y otros factores,
incluyendo expectativas de eventos futuros que se consideran son razonables bajo las
circunstancias actuales.

Las estimaciones y los supuestos subyacentes se revisan de forma continua. Las revisiones
a eslas estimaciones son reconocidas de forma prospectiva.
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(6) Efectivo y Depositos en Bancos
El efectivo y depésitos en bancos se detalla a continuacion:

Efectivo
Depésitos a la vista y ahorros
Depésitos a plazo

Total del efectivo y depésitos en bancos
Intereses acumulados

Provisién para deterioro
Total del efectivo y depdsitos en bancos

Depositos con vencimientos mayores de 90 dias
Efectivo y equivalentes de efectivo en el estado
consolidado de flujos de efectivo

(7) Inversiones en Valores

2025 2024
1,600 1,600
11,561,491 22,063,626
42276589  28,315802
53,839,680 50,381,028
280,446 70,085
(77,151) (77,151}
54042975 50,373,962
(28,938,651) (17.988,651)

25,104,324 32,385,311

Al 31 de diciembre de 2025, las inversiones en valores por B/.47,016,227 (31 de diciembre

de 2024: B/.46,366,458) se detallan como sigue:

(a) Inversiones a valor razonable con cambios en resultados

La cartera de inversiones y otros activos financieros a valor razonable con cambios en
resultados es B/.30,841,061 (2024: B/.31,751,384), las cuales se detallan a continuacion:

Letras y agencias del gobierno

Bonos corporativos

Fondos mutuos

Valores emitidos por agencias no gubernamentales
Instrumento de patrimonio

Certificado de inversion

Fondos de inversion

2025 2024
11,879,627 7,067,138
6,836,240 8,895,009
10,381,730 10,595,491
202,798 0
126,679 383,608
503,987 4,596,138
210,000 214,000

30,841,061  31.751.384

(b) Inversiones a valor razonable con cambios en otras ulilidades integrales
Las inversiones a valor razonable con cambios en otras utilidades integrales es
B/.2,443,224 (2024: B/.0), las cuales se detallan a continuacion:

Fondos mutuos
Instrumentos patrimonio
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(7) Inversiones en Valores, continuacién
{c) Inversiones a costo amortizado
Las inversiones a costo amortizado es B/.13,731,942 (2024: B/.14,615,074) con una
reserva para pérdidas crediticias esperadas a 12 meses de B/.24,645 (2024: B/.30,989),
las cuales se detallan a continuacion:

2025 2024
Bonos corporativos 5,421,418 5,006,657
Instrumentos de deuda 8,335,169 9,639,406
Reserva para pérdida esperada (24.645) (30.989)

13.731.942 14615074

(8) Préstamos
El detalle de la cartera de préstamos se presenta a continuacion:

2025 2024

Préstamos 513,938,848 465,188,739
Intereses acumulados 2,153,824 2,077,327
Menos:

Reserva para pérdida en préstamos (12,451,191) (10,819,456)
Intereses, comisiones y seguros no

devengados (172.965,544) 162,749.469)
Total préstamos a costo amortizado 230,675,937 293,697,141

Los préstamos a clientes incluyen créditos por B/.37,590,753 (2024: B/.25,120,662) que
mantienen pagarés que han sido endosados y transferidos a un fideicomiso de garantia como
colaterales en la emision de los bonos corporativos.

(9) Propiedades, Mobiliarios, Equipos y Mejoras
El detalle de propiedades, mobiliario, equipo y mejoras del estado consolidado de situacién
financiera se presenta a continuacion:

Equipe de Mejoras a la Mobiliarios y Equipo

2025 Tarrenos computo propiedad gquipos fodants Total
Costo
Saldo al inicio de afio 0 727 807 1,192,152 1,323,478 383,095 3,626,532
Adiciones 193,295 T3.438 224009 106,844 278,133 875,517
Descarles ] 0 g 32.710) (230,876} {263 588}
Saido al final del afio 183,285 B01.243 1415161 1397412 430,352 4.238.463
Depreciacion Acumulada
Saldo al inicio de afio 0 468,446 503474 756,321 199,824 1,928,065
Gastos del afo 0 83.142 134,739 111.182 73,874 402,937
Descarles 0 R ! R {32,004} {138,885) 170,980}
Saldo al final del afio " 551.588 638213 835408 ~134,812 2160022
Saldo nelo 193,295 249,655 177,948 —a62,003 285,540 2078441
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Equipo de Mejoras a |a Maobiliarios y Equipo

2024 Terrenos computo propiedad equipos rodanta Total
Costo
Salda al inicio de afo 0 662,478 1,205,441 1,228,402 357,609 3,453,030
Adiciones 0 95,261 86,357 175,344 67,042 424,004
Descartes 0 129,932 — {89,646} (80,268} 141,558} 1251.402)
Saldo al final del ano ) 127,807 1,182,152 1.323.478 383,085 2,626,532
Depreciacién Acumulada
Saldo al inicio de afo ] 406,054 451,551 696,121 188,482 1,740,208
Gastos del afio 0 89,710 151,569 140,322 54,898 436,499
Descartes 0 {27,318) 188,646} 180,122 {41,556} 1248 642}
Saldo al final del afio g i 468,446 _ 503474 156,321 189,824 1,828,085
Saldo neto — 253,361 GBB.678 —a67 157 183271 1698467

(10) Otros Activos
El detalle de otros activos se presenta a continuacion:

2025 2024
Cuentas por cobrar — varias 706,845 501,539
Cuentas por cobrar — compaiiia de seguros y
reaseguros 2,883,416 1,996,529
Bienes disponibles para la venta, neto 807,285 527,685
Fondo de cesantia 533,679 464,288
Gastos pagados por anticipado 416,462 1,443,051
Varios 957,125 613,480
Total 6304812 5546572
A continuacién, el movimiento de la estimacién por deterioro de bienes disponibles para la
venta:
2025 2024
Saldo al inicio del afio 617,637 464,000
Aplicacion de reserva 0 266,363
Provision cargada a gastos 60.000 420,000
Saldo al final del afio 677,637 617,637
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(11) Financiamientos Recibidos
Los financiamientos recibidos se detallan a continuacion:

Pasivo Tasa de Interés
Financiero Nominal Anual Vencimiento 2025 2024
Bancarias locales Enlre 6.12% y 850%  Hasla octubre 2028 20,656,147 26,181,897
Inslitluciones extranjeras  Enfre 3.00% y 8.72%  Hasla sepliembre 2031 _96BBT4E 13,197,330

Total  30.544.883  39.379.317

Al 31 de diciembre de 2025 los financiamientos recibidos estan respaldados con el crédito
general de la Compafiia y fianza solidaria.

El movimiento de los financiamientos recibidos se detalla a continuacion:

2025 2024
Saldo al inicio del afio 39,089,014 38,869,158
Mas: nuevos financiamientos 56,622,378 70,173,528
Menos: cancelaciones (65.317.351) (69,953.672)
Total de financiamiento por pagar 30,394,041 39,089,014
Mas: intereses por pagar 150,852 290,303
Saldo al final del afio 20.544,893 39,379,317

(12) Valores Comerciales Negociables
La Compaiiia ha colocado valores comerciales, a través de Bolsa de Valores local, los cuales
se detallan a continuacion:

31 de diciembre de 2025
Tasa de interés Vencimiento Valor en libros
Valores comerciales negociables B.00% - 6.75% Entre enero y diciembre de 2026 60,460,000
Comisiones diferidas (200,197)

Intereses por pagar 182,607
Total de valores comerciales negociables 60,442,410

31 de diciembre de 2024

Ta i Ven o Valor en libros

Valores comerciales negociables 6.00% - 7.25% Entre enaro y diciembre de 2025 54,285,000
Comisiones diferidas (174,383)

Intereses por pagar 173.504

Total de valores comerciales negociables 54,284,121
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El movimiento de los VCN's por pagar se resume a continuacién:

2025 2024
Saldo al inicio del afio 54,110,617 48,236,162
Mas: emisiones 62,418,186 72,497 455
Intereses por pagar 182,607 173,504
Menos: cancelaciones (56,269,000} (66.623.000)
Saldo al final del afio 60,442,410 54284 121

Los términos vy condiciones de los valores comerciales negociables es el siguiente:

Términos y condiciones Detalles para los valore! ociables
Fecha de emision Autorizado para emisién  B/.10,000,000 mediante

Resolucion SMV No.13 12 de 23 de enero de 2012. Se
autoriza aumento de oferta para emision de B/,30,000,000
adicionales mediante resolucién SMV No.21-16 de 19 de
enero de 2016. Se autoriza aumento de oferta para emisién
de B/.50,000,000 adicionales mediante resolucion SMV
No.47-21 de 4 de febrero de 2021.

Tasa de interés Tasa fija de 6.00% - 7.25%

Pago de capital e interés Capital al vencimiento (360 dias después de la fecha de
emision de cada serie) e intereses de forma mensual.

Otras condiciones Emisién bajo un programa rotativo en el que el saldo insoluto
a capital no exceda el monto del programa.

En caso de que la tasa de interés sea variable, para cada
serie emitida se revisara la tasa de interés dos dias habiles
antes del inicio de cada periodo de interés por iniciar.

Garantias Crédito general del emisor.

{(13) Bonos Corporatives por Pagar
La Compaiiia ha colocado valores comerciales, a través de Bolsa de Valores local, los cuales
se detallan a continuacion:

1 de d 20
E inf Vencimiento Valor en libros
Bonos corporativos emitidos 6.00% - 8.50% Entre enero y diciembre de 2030 262,518,000
Comisiones diferidas (1,478,672)

Intereses por pagar 803,197
Total de valores comerciales negociables 261,842 525
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(13) Bonos Corporativos por Pagar, continuacién

31 de embre d 4

Iasa de interés Vencimiento Valor en libros
Bonos corporativos emitidos 5.50% - 7.75% Entre anaro y diciembre de 2029 226,627,200
Comisiones dileridas (1,467,516}

Intereses por pagar 742,511
Total de valores comerciales negociables 225902185

El movimiento de los bonos corporativos por pagar se resume a continuacion:

2025 2024
Saldo al inicio del afio 225,902,195 189,967,478
Mas: producto de emisiones 105,376,530 104,338,717
Menos: pagos efectuados (66,936,200) (60,904,000)
redenciones anticipadas _{2,500,000) _(7.500,000)
Saldo al final del afio 261.842,525 225,902,195

Los terminos y condiciones de los bonos corporativos es el siguiente:

Términos y condiciones Detalles para los valores comerciales negociables

Fecha de emisién Autorizado para emision B/.10,000,00 mediante resolucion
SMV 157-13 del 26 de abril de 2013. Autorizado para
emision B/.50,000,000 mediante Resolucion SMV No.20-18
de 19 de enero de 2016. Se autoriza aumento de oferta para
emision de B/.100,000,000 adicionales mediante resolucion
SMV No.387-19 de 27 de sepliembre de 2019, de |a oferta
para emision de B/.150,000,000 adicionales mediante
resolucion SMV No.119-22 de 4 de abril de 2022 y SMV-
332-24 de 11 de septiembre de 2024 por B/.50,000,000.

Tasa de interés (por vencimiento de Menor a 1 afio: tasa fija de 5.10% - 8.00%
los bonos corporativos) Mayor a 1 afio y menor a 5 afios; tasa fija de 5.50% - 8.50%.

Pago de capital e interés Capital al vencimiento (hasta 10 afios después de la fecha
de emision de cada serie) e intereses de forma mensual,
trimestral, semestral o anual.

Otras condiciones Emisién bajo un programa rotativo en el que el saldo insoluto
a capital no exceda el monto del programa.

En caso de que la tasa de interés sea variable, para cada
serie emitida se revisard la tasa de interés dos dias habiles
antes del inicio de cada periodo de interés por iniciar.

Garantias Crédito general del emisor. Adicionalmente se constituye un
fideicomiso de garantia como colateral la cesién de la
cartera de préstamos personales vigentes con una
cobertura del 125%.
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(14) Documentos por Pagar
Los documentos por pagar ascienden a B/.21,024,789 (2024: B/.18,509,756) y consisten en
pagarés negociados a una tasa de interés entre 6.25% y 8.00% (2024: 5.50% y 8.00%) con
vencimiento entre enero 2026 a diciembre 2030.

(15) Bonos Perpetuos por Pagar
El detalle de los bonos perpetuos se presenta a continuacion:

2025 2024
Bonos perpetuos emitidos 2,417,000 2.417,000
Los terminos y condiciones de los bonos perpetuos es el siguiente:
Términos y condiciones etalles para | alores comerciales n
Fecha de emision Autorizado para emision B/.7,500,000 mediante Resoclucién

SMV No.114-11 de 14 de abril de 2011,

Los bonos son perpetuos en cuanto a prelacién de pago en
cuanto a los créditos preferenciales existentes y futuros del

emisor.
Tasa de interés Tasa fija de 8.00%
Pago de capital e interés Capital al vencimiento (hasta 99 afios después de la fecha

de emision de cada serie) e intereses de forma mensual,
trimestral, semestral o anual.

Ofras condiciones Emisién bajo un programa rotativo en el que el saldo insoluto
a capital no exceda el monto del programa.

En caso de que la tasa de interés sea variable, para cada
serie emitida se revisard |a tasa de interés dos dias habiles
antes del inicio de cada periodo de interés por iniciar,

El emisor tiene como opcidn el derecho a redimir
anticipadamente los bonos perpetuos de forma parcial o
total de conformidad con los prospectos informativos.

Garantias Crédito general del emisor.
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(16) Otros Pasivos
Los otros pasivos se detallan a continuacion:

2025 2024
Provisiones para prestaciones 930,625 BBO, 747
Acreedores varios 844 423 815,297
Cuentas por pagar compafiias de seguros 704,247 726,176
Pagos por emitir de desembolsos 571,132 1,067,449
Impuestos por pagar 469,023 874,608
Cuentas por pagar promotores y promociones 295,096 36,442
Depositos de garantia 253,744 235.133
Cuentas por pagar clientes 226,797 159,093
Servicios de descuentos por pagar 103,530 12,650
Otros 388,357 — 66.430
Total 4,786,974 4,883,025

(17) Patrimonio
El capital pagado estd compuesto de acciones comunes y preferidas, autorizadas, emitidas y
en circulacion:

2025 2024
Acciones comunes — Clase A:
Autorizadas 1,000,000 sin valor nominal,
emitidas y en circulacion 346,751 4,000,000 4,000,000
Acciones comunes — Clase B:
Autorizadas 1,000,000 sin valor nominal,
emitidas y en circulacion 83,565 1,500,000 1,500,000
2,500,000 2,900,000

El detalle de las acciones preferidas se presenta a continuacion:

2025 2024
Acciones preferidas 18,803,000 17.320.000

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2025, se declararon y pagaron dividendos
sobre acciones comunes por un total de B/.2,475,000 (2024: B/.2,475,000), y sobre acciones
preferidas por un total de B/.1,553,047 (2024: B/.1,213,255).
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(18)

Otros Ingresos
2025 2024
Ingresos por primas de reaseguros 2,471,388 3,293,954
Ganancia en venta de inversiones 94,965 44 449
Dividendos percibidos 61,184 58,703
Ganancia en venta de activo 9,775 4,000
Otros 279,725 126.244

2917.037  3.527.3%0

(19) Salarios y Otros Gastos del Personal

(20)

Los salarios y otros gastos del personal se detallan a continuacion:

2025 2024
Salarios y ofras remuneraciones 5,933,278 5,887,824
Prestaciones laborales 742 557 638,013
Indemnizacienes 18,884 24772
Otros 86,515 _ 112,462

6791234  £.663.071

Impuesto sobre la Renta

Las ultimas tres declaraciones de renta presentadas por la Compafiia estan sujetas a revision
por las autoridades fiscales, inclusive el afio terminado al 31 de diciembre de 2023, de
acuerdo a regulaciones fiscales vigentes.

La legislacién fiscal vigente es de caracter territorial, por lo que no grava el impuesto sobre
la renta las utilidades o ganancias generadas de fuente extranjera. En adicién, son rentas
exentas del impuesto sobre la renta, entre otras, las siguientes: aquellas derivadas de
intereses que se reconozcan o paguen sobre depdsitos de cuentas de ahorros, a plazo o de
cualquier otra indole, que se mantengan en las instituciones financieras en Panama; de los
intereses devengados sobre bonos u otros titulos valores inscritos en la Superintendencia del
Mercado de Valores y que hayan sido colocados a través de una bolsa de valores
debidamente establecida en Panama; de la ganancia en la venta de titulos valores inscritos
en la Superintendencia del Mercado de Valores y negociados en un mercado organizado; de
los intereses devengados sobre inversiones en titulos valores y obligaciones del Estado.

En Panama, conforme lo establece el articulo 699 del Cédigo Fiscal, modificado por €l articulo
8 de la ley No. 8 del 15 de marzo de 2010, las personas juridicas pagaran el impuesto sobre
la renta en base a las siguientes tarifas:

El impuesto sobre la renta para las personas juridicas en la Republica de Panama se calcula
con base en la tarifa del 25%. Adicionalmente, las personas juridicas cuyos ingresos
gravables superen un millén quinientos mil Balboas (B/.1,500,000) anuales, pagaran el
impuesto sobre la renta que resulte mayor entre:

(a) La renta neta gravable calculada por el método establecido (tradicional), y
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(20) Impuesto sobre la Renta, continuacion
(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 Ley 52 del 28 de agosto de 2012, restituy6 el pago de las estimadas del Impuesto sobre
la Renta a partir de septiembre de 2012. De acuerdo a la mencionada Ley, |las estimadas del
Impuesto sobre la Renta deberan pagarse en tres partidas iguales durante los meses de
junio, septiembre y diciembre de cada afio.

A continuacién, se presenta la composicion del gasto de impuesto sobre la renta:

2025 2024
Impuesto corriente 1,486,801 1,305,438
Impuesto diferido (529,685) (502,198)
957,116 803,240

La conciliacion de la utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta y el impuesto sobre
la renta corriente se detalla a continuacion:

202 2024
Utilidad neta antes del impuesto sobre la renta 10,030,021 10,258,565
Ingresos extranjeros, exentos y no gravables, neto (10,374,855) (13,475,008)
Costos y gastos no deducibles 5,761,032 8,241,693
Renta gravable neta 5416,198 5,025,250
Impuesto sobre la renta 1486801 1305438
La tasa efectiva del impuesto sobre la renta se detalla a continuacion:
2025 2024
Utilidad neta antes del impuesto sobre la renta 10.030.021 10,258,565
Gasto del impuesto sobre la renta 1,486.801 1,305.438
Tasa efectiva del impuesto sobre |a renta —_1482%  1273%
El movimiento del impuesto sobre la renta diferido activo se detalla a continuacion;
2025 2024
Saldo al inicio del afio 2,706,141 2,203,644
Reserva para pérdidas en préstamos 529 685 502,497
Saldo al final del afio 3,235,826 2706141
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(21) Revelaciones sobre el Valor Razonable de Instrumentos Financieros

La Compaiiia establecid un proceso para la determinacion del valor razonable. El valor
razonable se basa principaimente en cotizaciones de precios de mercado, cuando estan
disponibles. Si los precios de mercado o cotizaciones no estan disponibles, el valor razonable
se determina con base en modelos desarrollados internamente que utilizan principalmente
come insumos la informacién de mercado u otra obtenida independientemente de parametros
de mercado, incluyendo, pero no limitada a curvas de rendimientos, tasas de interés, precios
de deuda, tasas de cambio de moneda extranjera y curvas de crédito. Sin embargo, en
situaciones donde hay poca o ninguna actividad en el mercado para dicho activo o pasivo en
la fecha de medicion, la medicién del valor razonable refleja juicios propios de la Compariia
acerca de los supuestos que los participantes del mercado usarian en la fijacion del precio
del activo o pasivo.

Los juicios son desarrollados por la Compafiia con base en la mejor informacion disponible
en las circunstancias, incluyendo los flujos de efectivo esperados, las tasas de descuento
ajustadas adecuadamente por riesgos y la disponibilidad de insumos observables y no
observables.

Los métodos descritos anteriormente pueden generar calculos de valor razonable que no
sean indicativos del valor neto realizable o que no reflejen los valores futuros. Ademas,
mientras que la Compaiia considera que sus métodos de valoracion son adecuados y
consistentes con los usados por ofros participantes del mercado, el uso de diferentes
metodologias o supuestos para determinar el valor razonable de ciertos instrumentos
financieros podria resultar en diferentes estimados de valor razonable a la fecha de reporte,

Medicién del Valor Razonable Recurrente

La siguiente es una descripcion de las metodologias de valoracion utilizadas para valorar
instrumentos registrados al valor razonable, incluyendo una clasificacién general de dichos
instrumentos de acuerdo con la jerarquia de valor razonable.

Valores

Cuando existen precios de mercado en un mercade activo, los valores se clasifican en el
Nivel 1 de la jerarquia de valor razonable. Los valores de Nivel 1 incluyen bonos de gobierncs
y agencias altamente liquidos e inversiones en acciones altamente negociadas.

Si los precios de mercado no estan disponibles para un valor especifico, entonces el valor
razonable se determina utilizando los precios de mercado de valores con caracteristicas
similares o flujos de efectivo descontados y se clasifican en el Nivel 2. En ciertos casos
cuando existe una aclividad limitada o menor transparencia en la determinacién de los
supuestos utilizados en la valoracion, los valores se clasifican en el Nivel 3 de la jerarquia de
valor razonable.

Por lo tanto, en la valoracion de ciertas obligaciones de deuda, la determinacién del valor

razonable puede requerir comparaciones con instrumentos similares o analisis de tasas de
morosidad o recuperacion.
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(21) Revelaciones sobre el Valor Razonable de Instrumentos Financieros, continuacion
Los activos y pasivos registrados al valor razonable en forma recurrente se resumen a

continuacion:
Otres supuestos Supuestos
significativos significativas no
Observables observables
31 do diciembra de 2025 Nivel1 {Nivel 2} [Nivel 3 Tota|
Actives
Inversiones a VROR:
Conificado de inversiones 0 a 503,987 503,987
Acciones preferentes 1] o 126,679 126,679
Agencias dol gobiomo 2,945,335 0 0 2,945,335
Letras del gobiamo 4,367 533 4,566,759 0 8,934,292
Fondos mulucs 0 0 10,591,730 10,591,730
Valores emitidos por agencias no
gubemamentales o 502,738 0 802,798
Bonos corporaivos, porpaluos, Rolanies y
subordinados — -5.835.240 P T} 5,836,240
Total inversiones a VRCR 1.312.868 12,305,797 11,222,396 30,841,061
Otros supuesios Supuestos
significatives significatives no
Obsorvables observables
31 do diciembro de 2024 Mivet 1 [Hivel 2} (Nivel 3) Total
Activos
Inversiones a VRCR:
Cenificado de inversiones 0 o 4,586,138 4,596,138
Acciones prolorentes 0 0 129,968 129,968
Agencias del gobiemo 22123 1] 0 22123
Latras dol goblemo 5.792.149 1.252 886 0 7.045,015
Fandes muluos 0 o 10,809,491 10,808,491
Bonos corporativas, perpeluos, fiotantes y
subordinados 2o il 9,148 545 PR, | 95,148,640
Tedal mvarsionss a VRCR 5814272 10,401,515 15,335,587 31,751,324

Las politicas contables de la Compafriia incluyen el reconocimiento de las transferencias entre
los niveles de la jerarquia del valor razonable en la fecha del evento o cambio en las
circunstancias que causaron la transferencia.

La tabla presentada a continuacion incluye el movimiento de las cifras del estado consolidado
de situacién financiera para el periodo terminado el 31 de diciembre de 2025 (incluyendo los
cambios en el valor razonable), de los instrumentos financieros clasificados por la Compaiila
dentro del Nivel 3 de la jerarquia de valor razonable. Cuando se determina clasificar un
instrumento en Nivel 3, la decision se basa en la importancia de los supuestos no observables
dentro de la determinacion total del valor razonable.

Inversiones
Acclones Fondos Certificados
31 do diciombre de 2025 Praforentos Mutuos de Inversién Bonos
Aclives
Valor razanable al 1 de enaro de 2025 129,968 10,808,431 4,596 138 o
Valoracidn inversi £on bios an resultados {3,289) (217.781) 0 0
Vencimiento do bonos a (1] da.092 1511 ]
Valor razonable al 31 de diciembre de 2025 126,679 10,591,730 503,987 P
Inversiones
Acclones Fondos Certificados
31 do diclgmbre de 2024 Preferentes Mutuos da Inversién Bonos
Valor razonable al 1 de enaro do 2024 124,733 7,920,597 4,119,097 503,235
Valoracidn invers con cambios en resullados 235 2,888,804 477,041 o
Vencimianto de bonos ) a 1] 1503,235)
Valor razonable al 31 de diciembra de 2024 129,958 10,808,481 4,556,138 a
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(21) Revelaciones sobre el Valor Razonable de Instrumentos Financieros, continuacion
A continuacion, se presentan las técnicas de valuacion y datos de entrada significativos no
observables utilizados para determinar el valor razonable de los activos y pasivos recurrentes
y no recurrentes categorizados dentro del Nivel 3 de la jerarquia de valor razonable que se
reconocen en el estado consolidado de situacion financiera:

2025

Acciones praferentes

Fondos mutuos
Canificados de inversidn

2024

Acciones praferanies

Fondos mutuos

Cernlicados de inversion

126,678

10,581,730

503,987

¥alor Razonabla

10,808,491

4,596,138

Flujos de efectivo
descontados utilizando una
tasa da coslo capital
ajustado por prima por
tamafio. Proyecciones financieras
Flujos de efectivo
descontados utilizando una
tasa de costo capital
ajusiado por prima por
tamafa.
Enfoque de marcado -
bursatbidad inactiva Frecuencia y volumen

Proyocciones financioras

Informacién cuantitativa de |os valores razonables Nivel 3
Técnica de valuacién Supuesios no observables

Flujos da alaclive
descontados ulilizando una
tasa de costo capital
ajustado por prma por

tamafio. Proyeccones financieras
Flujos de eleclive
descontados utifizando una
tasa dae costo capital
ajustado por prima por
tamafio. Proyeccionas financiéras
Enfoque de mercado -
bursathidad mactiva Frecuencia y volumen

La tabla a continuacion describe las técnicas de valoracion y los datos de entradas utilizados
en las mediciones del valor razonable recurrentes de los instrumentos financieros:

Instrumanto Financiero

Técnica de Valoracién y Dato de Entrada Utilizado Nivel

Bonos corporativos y bonos de goblamo y
agencias

Pracios de consenso oblenidos a través de proveedoreas de precios (Bloamberg). Para
parie da eslos instrumanios se aplican flujos de afectivo descontados ulilizando una
tasa de mercado de un instrumento con vencimienio remanante similar,

Para varios bonos se utifizan fiujos de eleclivo descontados utilizando una tasa de
mercado da un instrumento con vencimiento remanente similar,

Precios de mercado provistos por proveedoras da precios o reguladores locales, en (1. 2)
mercados de menor bursatilidad.

Fondos mutuos

Valor de los aclivos nelos.

i2)

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, revelaciones adicionales
A continuacién, presentamos una descripcion de los métodos y supuestos utilizados para
estimar el valor razonable de los instrumentos financieros que no son medidos a valor
razonable en el estado consolidado de situacion financiera de |a Compaiiia:
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(21) Revelaciones sobre el Valor Razonable de Instrumentos Financieros, continuacion

Instrumentos Financieros con Valor en Libros Aproximado al Valor Razonable

Incluyendo efectivo, efectos de caja y depositos en bancos, estan valorados a su valor en
libros reportado en el estado consolidado de situacion financiera, el cual se considera un
estimado adecuado del valor razonable debido a la naturaleza y vencimiento de estos
instrumentos.

Prestamos
Para determinar el valor razonable de la cartera de préstamos se descontaron los flujos de
efectivo a una tasa que refleja:

a. las tasas actuales de mercado, y
b. las expectativas futuras de tasa de interés, por un plazo que refleja los pagos
anticipados esperados en la cartera de prestamos.

Financiamientos Recibidos
El valor razonable se estima basandose en las tasas de interés vigentes para deudas con
vencimientos remanentes similares y ajustados para reflejar la calificacion del crédito de la
Compaiiia y sus garantias.

Valores Comerciales negociables, Bonos por pagar, Documentos por pagar

El valor razonable se estima basandose en las cotizaciones de precio de mercado para la
misma emision o emisiones similares o en las tasas vigentes ofrecidas por la Compaiiia para
deudas con los mismos términos, ajustadas por la calidad de crédito.

La siguiente tabla muestra los valores razonables de los instrumentos financieros no medidos
a valor razonable y los analiza por el nivel en la jerarquia del valor razonable en el que cada
medicion del valor razonable esta categorizada:

Valor Valor an
Mivel 2 Nivel 3 Razonably Libros
Actives financieros
Efectivo y depdsitos en bancos 0 54.042975 54,042,975 54,042.975
Inversiones a costo amaonizado 13,731,942 ] 13,731,842 13,731,942
Préstamos a cosio amortizado 0 320755658 J20.755,659 230675937
Total activos financlieros 13,731,942 274708634 JBR.530.576 398,450,854
Pasivos financieros
Financiamiantos rocibidos 0 30,544,893 30,544,883 30,544,853
Valores comerciales negociablas 60,442,410 o 60,442,410 60442410
Obligacianes bursatiles 1,429,160 o 1,429,160 1,429,160
Bones corporalvas por pagar 263,151,738 0 263,151,738 261,842 525
Bonos parpetucs 0 2423043 2423.043 2.477,000
Documentos por pagar PR 21120813
Total pasivos financioros 325,023 308 54,007 849 372,121,157 477,700,777
Valor Valor en
1 Mivel 3 Hivel 3 Razonable Libros
Activos financieros
Efectivo y depasitos en bancas [i] 50,373,962 50,373,962 50,373,962
Inversiones a costo amonizade 14,615,074 1] 14,615,074 14,615,074
Préstamos a costo amortizado g | £81.631.7652 281.831.762 233697 141
Total activos financlaros 14.615.074 232.205.724 46820758 358,686,177
Pasivos financieros
Financlamiantos recibidos a 38,3719.317 38,379 117 38 3ra .y
Vaolores comorciales nogociables 54,284 121 ] 54284121 54,284 121
Bonos corporatvos por pagar 226,466,950 ] 226,466,950 225,902,195
Bonos porpatuns 1] 2423043 2423043 Z2A1T,000
at pastvos hrancior BOTSTE = BoMass  SMiiodd  Soasssas
Total pasivos financleros Z80.751.071 BO., 108,461 389
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(22) Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas
En el curso normal de sus actividades, la Compariia efectia transacciones con partes
relacionadas, incluyendo ejecutivos principales y directores. Estas transacciones, de acuerdo
con las politicas internas de la Compaiiia, se realizan a condiciones de mercado.

En la siguiente tabla se detallan los saldos y transacciones con partes relacionadas al 31 de

diciembre de 2025:
31 de dicipmbre de 2025 21 do diciombroe 2024
Diractores y Compafias Directoras y Compaifias
Parsonal clave Rolaclonadas Pargonal clave  Relacignadag
Aclivos:
Préstamos 754 B} — 570,541 ——
164 61 =—— | ~BI0.541 -
Pasivos:
Vaiores comerciales negociables 0 [} 0 0
Baonas corparativas 2,158,837 6,082 482 1,200,000 7,839,268
Bonas perpeluss 1. 708 1204471 " . 1385178
Patrimomod
Acciones prefenidas =592.198 3.523,101 el 4,121,280
Directores y Compadias Directores y Compaiias
Pergonal clave Relacicnadps Parsonal clave
Ingraso por interases BA.901 PRI : — 46,866 TR - |
Gasto par ntereses —209 165 —B839.560 — 139,337
Componsacibn a sjpcutvos claves 2490 876 . 1,526 586 S

La compensacion a ejecutivos claves incluyen los salarios a corto plazo de los ejecutivos
claves y directores.

(23) Conciliacion entre pasivos y flujos de efectivo

La conciliacion entre los cambios en los pasivos vy flujos de efectivo surgidos de actividades
de financiamiento se presenta a continuacion:

Pasivos por  Financiamientos  Acciones Utilidades no

arrendamient ¥ douda profarid distribuidas Total
Camblos por flujos de elective de
financiamiento
Pagos a financiamientos y douda 0 (197.645,897) o 0 (197.649,887)
Nuevos fnanciamientos y deuda recibidos 0 234,858,285 1] v] 234,858 285
Pagos por arrendamientos (296,634) 0 a 0 (298,634)
Dividendos declarados y pagados 0 0 0 [4.028,047) (4,028,047)
Emision de acciones prefendas 0 o 1,483,000 0 1,483,000
Impuesto complamentario g g 9 (13,107) —(13107)
Cambios totales de los flujos de efoctivo de
financlamlento {296,624) 37,208,388 1,483,000 (4.041,154) 34,353,600
Ouos cambilos relacionados con el patimeanio 1] 0 1] 8215937 _Bzis037
Saldo al 31 de dicambeo do 2025 10,535 377,700,777 18,803,000 32,350,780 428,125,082
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(23) Conciliacion entre pasivos y flujo de efectivo, continuacién

Pasives por Financiamientos Acclones Utilidades no

arrandamigntos ¥ douda preferidas distribuidas Total
Salda 3l 1 de eners de 2024 801,713 269,918,508 13,752,000 22,952,818 337,525,038
Cambios por flujes de ofective da
financiamianto
Pagos a financiamientos y deuda a {208,058.942) a 0 (208,058942)
Nutvos financiambentas y douda recibidos 0 240,632,822 o 0 248,632,822
Pagos por arendamiontos {534,544) 0 (1] 0 {534 544)
Dividendos declarados y pagados 0 o o |3.688,255) {3.688,255)
Emigsdn de acciones proferidas i} o 3,568,000 1] 3,568,000
Impuesio complomantanc 0 0 o __[3s681) __ [38.681)
Cambios totales da los flujos de afectivo de
Tinanciamienio (534,544) 40,573,880 3,568,000 (3.726,936) 38,880,400
Otros cambics relacionados con o patimonio Q 0 ] 9,150,127 9,150,137
Saldo al 31 de diciembre de 2025 367,169 340,492,380 17,320.000 28376007  _386.555.585

(24) Contingencias
Conforme al mejor conocimiento de la administracion, la Compafiia no esta involucrado en
litigio o reclamacion alguna que sea probable que origine un efecto adverso significativo en
su negocio, su situacion financiera consolidada o en su desempeiio financiero consolidado.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA

BG TRUST, INC. FID (0160-GTIA-24)
CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.
Panama, Republica de Panama

Opinion

Hemos auditado los estados financieros del Fideicomiso de Garantia BG TRUST, INC. FID
(0160-GTIA-24) Corporacion de Finanzas del Pais, S.A., que comprenden el estado de situacién
financiera al 31 de diciembre de 2025, los estados de resultados, cambios en el patrimonio, flujos
de efectivo por el afio terminado en esa fecha y las notas a los estados financieros, incluyendo un
resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros que se acompanfan presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacion financiera del Fideicomiso de Garantia BG TRUST,
INC. FID (0160-GTIA-24) Corporacion de Finanzas del Pais, S.A., y su desempefio financiero y
sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con los requerimientos
de informacion financiera de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama.

Base de la Opinion

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Normas Intemacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en
la seccion Responsabilidades del Auditor en Relacién con la Auditoria de los Estados Financieros
de nuestro informe. Somos independientes del Fideicomiso, 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 Replblica de Panama y hemos cumplido las
demas responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el Codigo de
Etica del IESBA.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
ofrecer una base para nuestra opinion.

Asuntos claves de la auditoria

Los asuntos claves de la auditoria son aquellos asuntos que, segln nuestro juicio profesional,
han sido los mas significativos en nuesira auditoria de los estados financieros del periodo
corriente. Hemos determinado que no existen asuntos claves de la auditoria que se deban
comunicar en nuestro informe.



Otra Informacién

La otra informacién consiste en informacién incluida en el informe de actualizacion anual
Formulario IN-A presentada a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama distinta a
los estados financieros del Fideicomiso de Garantia y de nuestro informe de auditoria sobre ellos.
El Emisor es responsable por la otra informacién.

No hemos auditado la otra informacién y no expresamos una opinién o ninguna otra forma de
conclusion de aseguramiento al respecto.

Enfasis en el asunto
Base contable y restriccion de uso

Los estados financieros del Fideicomiso de Garantia BG TRUST, INC. FID (0160-GTIA-24)
Corporacién de Finanzas del Pais, S.A., fueron elaborados de conformidad con los
requerimientos de informacion financiera de la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama. Estos requerimientos pueden o no diferir con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF). En consecuencia, los estados financieros podrian no ser
apropiados para otro proposito.

Responsabilidades del Fiduciario sobre los Estados Financieros

El Fiduciario es responsable por la preparacién y presentacion razonable de estos estados
financieros de conformidad con los requerimientos de informacion financiera de la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, y por el control interno que el Fiduciario
determine necesario para permitir la preparacion de estos estados financieros que estén libres de
representacion erronea de importancia relativa, sea debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, el Fiduciario es responsable de evaluar y revelar,
segun corresponde, si el objetivo por el cual se constituyé el Fideicomiso de Garantia ha sido
modificado de acuerdo a las condiciones pactadas originalmente en el contrato, afectando la
condicién de negocio en marcha, porque se tenga la intencion de terminar el Fideicomiso de
Garantia o cesar sus operaciones, o bien no haya otra alternativa realista.

Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros en su
conjunto estan libres de representacion errénea de importancia relativa, sea debido a fraude o
error, y para emitir el informe del auditor que incluye nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto nivel de aseguramiento, pero no es una garantia que una
auditoria llevada a cabo de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA),
siempre detectara un error de importancia relativa, cuando exista. Los errores pueden surgir de
fraude o error y son considerados materiales si, individualmente o en su conjunto, podrian
razonablemente esperarse que influyan en las decisiones financieras que tomen los usuarios con
base a estos estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA),
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos un escepticismo profesional durante toda la
auditoria.
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Nosotros tambiéen:

Identificamos y evaluamos los riesgos de error material en los estados financieros, sea
debido a fraude o error, diseflamos y realizamos los procedimientos de auditoria que
respondieron a esos riesgos; y obtuvimos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria. El riesgo de no detectar un error
material resultante de fraude es mayor, que uno resultante de un error, ya que el fraude
involucra colusion, falsificacion, omisiones intencionales, distorsion, o la anulacién de control
interno.

Obtuvimos un conocimiento del control interno relevante para la auditoria, con el fin de
disefiar los procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no
con el propdsito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno del
Fideicomiso.

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

Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte del Fideicomiso de la base contable de
negocio en marcha y, con base a la evidencia obtenida, si existe 0 no una incertidumbre
material relativa a eventos o condiciones que puedan crear una duda importante sobre la
capacidad del Fideicomiso para continuar como un negocio en marcha. Si concluimos que
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe
del auditor sobre la informacion a revelar respectiva en los estados financieros o, si dicha
informacion a revelar es insuficiente, para madificar nuestra opinion.

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 presentacién razonable.

Nos comunicamos con el Fiduciario en relacion con, entre otros asuntos, el alcance y el momento
de realizacion de la auditoria, y los hallazgos importantes de la auditoria, incluyendo cualquier
deficiencia importante de control interno que identificamos durante nuestra auditoria.

Otros requerimientos legales de informacion

En cumplimiento con la ley 280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesién del
Contador Publico Autorizado en la Republica de Panama, declaramos lo siguiente:

« Atendiendo especificamente el Capitulo Il "Ejercicio de la Profesion”, Articulo 13, indicamos

que la direccion, ejecucion y supervision de este compromiso de auditoria se realizd
fisicamente en el territorio nacional.

« El socio encargado de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores

independientes es Manuel F. Vasquez con numero de idoneidad de Contador Publico
Autorizado (C.P.A.) 199-2012.

Cllon Pttt Cindl W-L’-

18 de marzo de 2026 Manuel F. Vasquez
Panama, Replblica de Panama Socio

C.P.A. 189-2012



FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0160-GTIA-24)
CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.

Estado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2025
(Cifras en balboas)

Activo
Deposito en banco
Préstamos cedidos en garantia

Total de activo
Patrimonio
Aportes del fideicomitente
(Déficit) superdvit acumulado

Total de patrimonio

Notas

2025 2024
854 1,003
37,589,799 25,120,662
37,580,753 25,121,665
37,590,799 25,121,662
(46) 3
37,590,753 25,121,665

Las notas adjuntas forman parie integral de estos estados financieros.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0160-GTIA-24)
CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.

Estado de Resultados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2025

(Cifras en balboas)
2025 2024
Ingresos:
Intereses ganados 10
Total de ingresos 10
Gastos:
Cargos bancarios (59)
Total de gastos (59)
(Pérdida) utilidad neta (49)

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0160-GT1A-24)
CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, 5.4

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el afo terminada el 31 de diciembre de 2025

(Cifras &n balboas)
(Déficit)
Aportes del superavit Total de
fidelcomitenta acumulado patrimonio

Aportes al patnmonio 25,121,662 - 25,121,662
Ulidad - 3 K]
Saldo al 31 de diclembre de 2024 25,121,862 3 25,121,665
Aportes al patrimonio 13,055,771 - 13,055,771
Retiros al patrimonio {586.634) - (5B86,634)
Pérdida neta = {48) {49)
Saldo al 31 de diclembre de 2025 37,590,799 {46) 37,590,753

Las notas adjuntas forman parte integral de estos eslados financieros.



FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0160-GTIA-24)
CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.

Eslado de Flujos de Efectivo
Por el afio lerminado el 31 de diciembre de 2025
(Cifras en balboas)
2025 2024
Flujos de efectivo de las actividades
de operacion:
(Pérdida) utilidad nela (49) 3
Ajustes para conciliar la (Pérdida) utllidad con el efective
de las actividades de operacién:
Intereses ganados (10) (3)
Efeclivo generado de operaciones;
Préslamos cedidos en garantia (12.469,137) (25,120,662)
Intereses cobrados 10 3
Flujos de efectivo de las actividades
de operacion {12.469,186) (25,120,659)
Flujos de afectivo de las actividades
de financiamiento:
Aportes al patrimonio fideicomitido, neto 12,469,137 25,121,662
Flujos de efective de las actividades
de financiamiento 12,469,137 25,121,662
(Disminucién) aumento nelo de efeclivo (49) 1,003
Efective al inicio del afio 1,003 -
Efectivo al final del afo 954 1,003

Las notas adjuntas forman parte integral de eslos estados financieros.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0160-GTIA-24)
CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2025
(Cifras en balboas)

1. Informacion general

El Fideicomiso es administrado por el Fiduciario BG Trust, Inc., sociedad incorporada bajo las
leyes de la Republica de Panama, y opera bajo Licencia Fiduciaria otorgada por la
Superintendencia de Bancos de Panama, la cual le permite efectuar negocios de Fideicomisos
de acuerdo a la Resolucion Fiduciaria No.001-2004 de 9 de enero de 2004 y la Resolucion
SBP-FID-A-0043-2018 de 29 de enero de 2018.

Corporacion de Finanzas del Pais, S.A., (en adelante, el "Fideicomitente”) y BG Trust, Inc.,
como Fiduciario constituyeron el Fideicomiso de Garantia BG TRUST, INC. FID (0160-GTIA-
24), mediante Contrato de Fideicomiso Privado del 16 de septiembre de 2024 (el
*Fideicomisa”), con la finalidad de garantizar y facilitar, en definitiva, el pago total de las sumas
adeudadas o que se lleguen a adeudar por virtud de los Bonos Corporativos por la suma de
hasta B/.50,000,000 ( la “Emisién”), que se describen mas adelante, incluyendo pero sin
limitarse a, el capital, intereses, intereses moratorios, primas de seguro, asi como los costos y
gastos judiciales que se produzcan derivados del manejo del Fideicomiso.

Mediante la Resolucion SMV No0.332-24 de 11 de septiembre de 2024, emitida por la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, se autorizd al Fideicomitente, a ofrecer
Bonos Corporativos por un valor nominal total de hasta B/.50,000,000 (la “Emisién") emitidos
en forma rotativa, nominativa y registrada, en denominaciones de B/.1,000 o sus mdiltiplos,
divididos en:

« Serie A por hasta B/.20,000,000 con vencimiento el 3 de octubre de 2029.
« Serie B por hasta B/.5,000,000 con vencimiento el & de mayo de 2030.

e Serie C por hasta B/.5,000,000 con vencimiento el 30 de junio de 2030.

« Series subsiguientes, no emitidas, cuyo plazo serd definido por el Emisor, segin sus
necesidades y las condiciones de mercado existentes.

Los Beneficiarios del presente Fideicomiso son los Tenedores Registrados de los Bonos
emitidos por el Fideicomitente.

E!l Patrimonio Fidelcomitido administrado esta conformado por los bienes y derechos indicados
a continuacion:

» Los fondos que sean depositados en la Cuenta Fiduciaria (Ver Nota No.4),

= Cartera de créditos que el Fideicomitente cede y traspasa a favor del Fideicomiso
administrado por el Fiduciario. (Ver Nota No. 5).

» Los derechos, ganancias, intereses, créditos, beneficiarios, seguros y acciones que

emanen, accedan o se deriven de los créditos cedidos al Fideicomiso administrado por el
Fiduciario, de conformidad con el Contrato de Fideicomiso.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0160-GTIA-24)
CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.

MNotas a los Estados Financieros
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2025
(Cifras en balboas)

El total de Patrimonio administrado del Fideicomiso asciende a la suma de B/.37,590,753
{(2024: B/.25,121,665).

El Patrimonio del Fideicomiso cubre los Bonos emitidos por el Fideicomitente.

El Prospecto Informativo de la Emision de Bonos establece que el Fideicomitente debera
mantener en todo momento una suma no menor al 125% del Saldo Insoluto a Capital de todas
las Series de los Bonos emitidos y en circulacién (la “Cobertura de Garantias”). Al 31 de
diciembre de 2025, la Cobertura de Garantias representa 125.30% (2024: 125.60%), la cual
resulta de dividir los saldos de los Créditos Cedidos a favor del Fiduciario entre el saldo
insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion.

El Fideicomiso de Garantia y los derechos administrados por orden del Fideicomitente, se
registran y controlan separadamente de las operaciones regulares del Fiduciario. Son
funciones del Fiduciario realizar todas las transacciones de acuerdo con los parametros
establecidos en el contrato de Fideicomiso.

2. Bases para la preparacion de los estados financieros
2.1. Base de medicién

Los estados financieros del Fideicomiso de Garantia BG TRUST, INC. FID (0160-GTIA-
24) Corporacion de Finanzas del Pais, S.A,, fueron preparados sobre la base de costo ©
costo amortizado.

2.2. Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), que es la moneda funcional
del Fideicomiso y la unidad monetaria de la Republica de Panama, la cual esta a la par y
es de libre cambio con el délar (USS$) de los Estados Unidos de América. La Republica de
Panama no emite papel moneda propio y en su lugar, el délar (USS) de los Estados
Unidos de América es utilizado como moneda de curso legal.

3. Resumen de las principales politicas contables
3.1. Estimaciones y juicios realizados

La preparacién de los estados financieros del Fideicomiso requiere que se realicen
estimaciones y juicios contables que son evaluados de manera continua y se basan en
experiencia pasadas y ciertos factores aplicables al sector, mismos que son razonables
bajo las circunstancias actuales y las expectativas de sucesos futuros.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Fideicomiso no ha requerido estimaciones
contables significativas.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0160-GTIA-24)
CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2025
(Cifras en balboas)

3.2. Instrumentos financieros

La valuacion de los instrumentos financieros del Fideicomiso se determina por medio del
valor razonable o el costo amortizado, segln se define a continuacion:

Valor razonable - El valor razonable de un instrumento financiero que es negociado en un
mercado financiero organizado es determinado por referencia a precios cotizados en ese
mercado financiero para negociaciones realizadas a la fecha del estado de situacion
financiera. Para aquellos instrumentos financieros para los que no existe un mercado
financiero activo, el valor razonable es determinado utilizando técnicas de valuacion. Tales
técnicas incluyen transacciones de mercado recientes entre partes interesadas vy
debidamente informadas que actien en condiciones de independencia mutua; referencias
al valor razonable de otro instrumento financiero sustancialmente semejante; y el
descuento de flujos de efective u otros modelos de valuacion.

Costo amortizado - El costo amortizado es calculado utilizando el método de la tasa de
interés efectiva menos cualquier estimacion por deterioro. El calcule toma en
consideracion cualquier prima o descuento en la adquisicion e incluye costos de la
transaccion, y honorarios que son parte integral de la tasa de interés efectiva.

3.2.1. Activos financieros

Los activos financieros son reconocidos inicialmente al precio de la transaccién incluyendo
los costos de la misma, excepto si el acuerdo constituye una transaccién de financiacion,
en el cual se miden al valor presente de los pagos futuros descontados a una tasa de
interés de mercado para un instrumento de deuda similar.

Los principales activos financieros mantenidos por el Fideicomiso vienen dados por el
efeclivo.

El efectivo estad representado por el dinero mantenido en banco. Para propésitos del
estado de flujos de efectivo, el efectivo es presentado por el Fideicomiso neto de
sobregiros bancarios, si los hubiese.

Al final de cada periodo sobre el que se informa, los importes en libros de los activos
financieros medidos al costo amortizado o al costo se revisan para determinar si existe
alguna evidencia objetiva de que no van a ser recuperables, reconociendo
inmediatamente en los resultados del periedo una perdida por deterioro del valor.

Una pérdida por deterioro de valor se puede revertir posteriormente y registrar como
ingresos en los resultados del periodo, hasta el monto en que el importe en libros
incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de no haberse
reconocido una pérdida por deterioro de valor para el activo en afios anteriores.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0160-GTIA-24)
CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.

Motas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2025
(Cifras en balboas)

3.3.

3.4.

3.5.

El Fideicomiso da de baja a los activos financieros cuando:

« Se expiren o se liguiden los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del
activo financiero, o

« Se transfiera sustanciaimente a terceros todos los riesgos y ventajas inherentes a la
propiedad del activo financiero, o

« A pesar de conservar algunos riesgos y ventajas, el control del activo financiero ha sido
transferido y la contraparte tiene la capacidad para vender el activo en su totalidad y es
capaz de ejercer dicha capacidad unilateralmente, sin necesidad de imponer
restricciones adicionales a la transferencia.

Préstamos cedidos en garantia

Los préstamos cedidos en garantia son actualizados de forma trimestral en un informe
detallado de los créditos cedidos al Fideicomiso recibidos del Fideicomitente y son
presentados como activos en el estado de situacion financiera del Fideicomiso, de
acuerdo a lo estipulado en el contrato de Fideicomiso.

Ingresos

Los ingresos por intereses ganados se reconocen en proporcion del tiempo transcurrido,
calculados sobre los saldos promedios mensuales del principal invertido aplicando el
método del tipo de interés efectivo. Los intereses ganados son incluidos como ingresos en
el estado de resultados.

Gastos
Los gastos se reconocen en el estado de resultados cuando se incurren. Los gastos de

administracién o de manejo pagados al Fiduciario se calculan con base en tarifas
establecidas en el contrato de Fideicomiso.

4, Depdsito en banco

Al 31 de diciembre de 2025, el Fideicomiso mantiene depésito en banco por la suma de B/ 954
(2024: B/.1,003).

El depésito en banco se compone de una cuenta de ahorros en Banco General, S.A., que
corresponde al aporte inicial realizado al Fideicomiso por parte de Fideicomitente, mas los
intereses capitalizados a la fecha, de acuerdo con lo establecido en las cldusulas del contrato
de Fideicomiso,
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0160-GTIA-24)
CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2025
(Cifras en balboas)

5. Préstamos cedidos en garantia

Al 31 de diciembre de 2025, los créditos cedidos a favor del Fideicomiso estan compuestos
por 2,159 (2024: 1,484) préstamos personales, los cuales tenian un saldo total a capital por el
monto de B/.37,589,799 (2024: B/.25,120,662).

6. Impuesto sobre la renta

El Decreto Ejecutivo No.170 del 27 de octubre de 1993, establece en el articulo 81 que se
consideran contribuyentes los Fideicomisos constituidos conforme a la Ley que generan rentas
gravables. Los Fideicomisos constituidos de acuerdo con la Ley No.1 del 5 de enero de 1984,
se considera contribuyente al Fiduciario, quien determinara el impuesto de acuerdo con las
reglas generales aplicables a las personas juridicas y naturales segun sea su naturaleza.

De acuerdo a la legislacion fiscal vigente, la renta proveniente de los intereses ganados sobre
depositos en bancos locales, estan exentos del pago del impuesto sobre la renta.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Fideicomiso no gener6 renta gravable.

7. Marco regulatorio

La Ley No.1 del 5 de enero de 1984 regula el Fideicomisc en Panama y se reglamento
mediante el Decreto Ejecutivo No.16 del 3 de octubre de 1984. Posteriormente, se medifico el
decreto anterior con el Decreto Ejecutivo No.13 del 17 de abril de 1985. Todas las sociedades
con autorizacion de oferta publica garantizadas por el sistema de Fideicomiso deben presentar
a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, trimestraimente, una certificacién
del Fiduciario, en la cual constan los bienes que constituyen el patrimonio del Fideicomiso.

La Ley No.21 del 10 de mayo de 2017, establece las normas para la regulacion y supervision
de los Fiduciarios y del negocio del Fideicomiso, la cual establece que la Superintendencia de
Bancos de Panama tendra competencia privativa para regular y supervisar a los Fiduciarios
titulares de licencia fiduciaria o autorizada por ley para ejercer el negocio de Fideicomiso, asi
como velar por el adecuado funcionamiento del negocio de Fideicomisos. La presente Ley
deroga los articulos 36 y 37 de la Ley No.1 del 5 de enero de 1984, asi como el Decreto
Ejecutivo No.16 del 3 de octubre de 1984, y modificé varios articulos de la Ley No.1 del 5 de
enero de 1984.

B. Aprobacion de estados financieros

Los estados financieros fueron aprobados por la administracion del Fiduciario para su emision
el 18 de marzo de 2028.

12



% BGT |

CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
CORPORACIGON DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.
PROGRAMA ROTATIVO DE BONOS CORPORATIVOS U5550,000,000.00

BG TRUST, INC.,, sociedad panamena organizada y existente de conformidad con las leyes de la Repiblica de Panami, inscrita en la Seccidn Mercantil del
Reglstra Publico al Folla No 442710, debidamente autorizada para ejercer el negocio de Fideicomiso mediante Licendia exoedida por la Superintendencia
de Bancos [en adelante el “Fiduclaria”), en cumplimiento de sus obligaciones como Fiduciario del Fideicomiso de Garantia constituido mediante contrato
del 16 de septiembre de 2024, (e “Fideicomiso”), por CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, 5.4, en beneficio de los Tenedores Reglstrados del
Programa Rotativo de Bonos Corparativas par un valor nominal total de hasta Cincuenta Millanes de Calares (US550,000,000.00) (la "Emizign”), por este
medio expedimos la presente Certificacion del Fiduciario al 31 de diciembre de 2025, a saber:;

£l Emisor s CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.

La Emisidn fue avtorizada mediante Resolucidn SMY No,332-24 de 11 de septiembe de 2024

El monto total registrado es de hasta CINCUENTA MILLONES DE DOLARES (WS550,000,000.00), emitidos en forma rotativa, nominativa y
registraca, €l monto de La Serle A serd de hasta Veinte Millones de Délares (U5520,000,000.00), y las Series subsigulentes serdn definidos por el
Emisor segdn sus necesidades y las condiciones del mercada existentes.

I total de Patrimonio sdministrado del Fidelcomiso de Garantia asciende a la suma de U5537,590,752.82 v estd conformade por los bienes yfo
derechos 3 favor del Fideicomiso, indicados a continuacion:

Fendos depositados en cuentas fiduciarias en Banco General, 5.4, desglosados asi:

Saldo al
Tipo de Cusnta Nambre de Cugnta Cantidad 31 diciembre
2025
Aharros Cuenta de Concentracion 1 954.27
954.27

b) Cuentas per cabrar del Emisar conformadas por una cartera de préstamos personales cedidos al Fideicomiso, cuyos saldes a capital al 31de

diciembre de 2025, ascendian a US537.589,798.55, segln & detalle que s incluye como Anexo A

El Prospecto Informativo de Ja emisidn establece que & emisor deberd mantener una suma no menar al 125% del salda insaluto & capital de
todas las Series de lot Bonos emitidos y en circulacidn (la Cobertura de Garantias) y al 31 de diciembre de 2025 dicha Cobertura de Garantia &
de 125.30%.

Cobertura histdrica de las Gitimos tres (3) trimestres es:

mar-25 jun-25 sept-15
125.42% 126.10% 127.13%

La presente certificaciGn ha sido emitids en la ciudad de Panamd, Repoblica de Panama, el dia 15 de ¢nero de 2026,

BG Trust, Inc. a titulo fiduciario

~—Gprptillive MO<

Angais Escudera riela Zamora
Firma Autorizade Firma Autorizada

Apsrtada Postsl CE16-00843 Panami Rep, de PanamasTet: (507)303-5001 »Fau: (S071285-011 Towranw grneral. com



P AT REPUBLICA DE PANAMA
g-;:‘j)*’.r‘ S | PAPEL NOTARIAL REPUBL 1[:,5, de pp_ﬁN AM
) - o S W e am by T ISMB3RE i, (40 | L-i_l"-"..-..---
-b."J'{ 3 “"5:’-'#" LR ! .;\\,3, r:““""‘ BLiioa
ST VB R e r 1328 w;‘:f ea
Jl\:l :':- ._:,:3: 1 & f Z ,I'; = “"'E“ :-ﬂi 3 lrJ 48!
B\ e =S BN
\‘»\;’o ~_RD. /
Nz

e ——

e ——— T T —

DECLARACION NOTARIAL JURADA

En la Ciudad de Panamé, Capital de la Repulblica y Cabecera del Circuito Notarial del mismo
nombre, a los seis (6) dias del mes de marzo de dos mil veintiséis (2026), ante mi, ante mi,
Licenciado SOUHAIL MUSBAH HALWANY CIGARRUISTA, Notario Publico Duodecimo del
Circuito de Panamé, portador de la cédula de identidad personal nimero ocho - setecientos
veintidos - dos mil ciento veinticinco (8-722-2125),comparecieron personalmente los senores
GUIDO JUVENAL MARTINELLI ENDARA varon, panamefio, mayor de edad, casado,
Presidente Ejecutivo, vecino de esta ciudad, portador de la cédula de identidad personal numero
ocho-trescientos trece-ochocientos sesenta y siete (8-313-867); BOLIVAR LUIS MARQUEZ
CAMPODONICO varon, panamerfio, mayor de edad, casado, Licenciado en Publicidad, vecino
de esta ciudad, portador de la cédula de identidad personal nimero ocho-cuatrocientos
veintiséis-novecientos sesenta y nueve (8-426-969) y CARMEN ELENA DOMINGUEZ
RODRIGUEZ, mujer, panamefia, mayor de edad, soltera, Licenciada en Contabilidad, vecina
de esta ciudad, portadora de la cedula de identidad personal numero dos-ciento cuarenta y
cinco-novecientos dieciocho (2-145-918) e idoneidad profesional No. 8650; actuando en su
calidad de Presidente, Tesorero y Contador Publica Autorizada por sus siglas (CPA)
respectivamente de CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A. sociedad anénima
organizada y vigente de conformidad con las leyes de la Republica de Panama, inscrita a la Ficha
quinientos cincuenta y un mil ochocientos cuarenta y dos (551842), Documento numero un
millon sesenta y nueve mil ochocientos noventa y cinco (1069895), de la Seccion de Mercantil del
Registro Publico de Panama, personas a quienes conozco a fin de dar cumplimiento a las
disposiciones contenidas en el Acuerdo siete-cero dos (7-02) de catorce (14) de octubre de dos
mil dos (2012), de la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama, y

por este medio dejan constancia bajo la gravedad de juramento, los siguiente:

a) Que cada uno de los firmantes ha revisado el Estado Financiero Anual correspondiente a

CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.

b) Que a sus juicios, los Estados Financieros, no contienen informaciones o declaraciones
falsas sobre hechos de su importancia ni omiten informacion sobre hechos de importancia que

deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley Uno (1) del afio mil novecientos noventa y nueve |

(1999), y sus reglamentos, o, que deban ser divulgados para las declaraciones hechas en dicho

C——— —— — ——
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informe no sean tendenciosas o engafosas a la luz de las circunstancias en las que fueron

hechas.
c¢) Que a sus juicios, los Estados Financieros Anuales, y cualquier otra informacién financiera
incluida en los mismos representan razonablemente en todos sus aspectos, la condicion
financiera y los resultados de las operaciones de CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS,
S.A. para el periodo correspondiente del primero (1) de enero de dos mil veinticinco (2025), al

treinta y uno (31) de diciembre de dos mil veinticinco (2025).~—-——---———m—mmm e

d) Que los firmantes:

d.1) Son responsables del establecimiento y mantenimiento de controles internos de la

empresa.
d.2) Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la informacion
de importancia sobre CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A. sean hechas de su
conocimiento, particularmente durante el periodo en que los reportes han sido preparados. ~—
d.3) Han evaluado la efectividad de los controles internos de CORPORACION DE FINANZAS
DEL PAIS, S.A. dentro de los noventa (90) dias previos a la emision de los Estados Financieros.

d.4) Han presentado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre efectividad de los

controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a esa fecha.
e) Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores de CORPORACION DE
FINANZAS DEL PAIS, S.A. lo siguiente:

e.1) Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacion de los
controles internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de CORPORACION DE
FINANZAS DEL PAIS, S.A. para registrar, procesar y reportar informacién financiera e
indicando a los auditores cualquier debilidad existente en los controles internos.

e.2) Cualquier fraude de importancia o no, que involucre a la administracion u otros empleados

que ejerzan un rol significativo en la ejecucién de los controles internos de CORPORACION DE

FINANZAS DEL PAIS, S.A.
f) Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores externos, la existencia o no, de
cambios significativos en los controles internos, de CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS,
S.A., o, cualesquiera otros factores que puedan afectar en forma importante tales controles con

respecto a deficiencias o debilidades de importancia dentro de la empresa:
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NOTARM DUODECIMA DEL CIRCUITO DE PANAMA

GUIDO JUVENAL MARTINELLI ENDARA-----------—----Cédula: 8-313-867
BOLIVAR LUIS MARQUEZ, CAMPODONICO --—--—--——--—--Cedula: 8-424-969 --——-—-—- e
CARMEN ELENA DOMINGUEZ RODRIGUEZ ----------------Cédula: 2-145-818-—-rmmeeee-

Esta declaracién, la hacemos para que sea presentada ante la Superintendencia del Mercado

de Valores de la Republica de Panama.
Leida como les fue esta Escritura Publica a los comparecientes en presencia de los testigos
instrumentales, las sefioras SELIDETH EMELINA DE LEON CARRASCO, mujer, panameiia,
mayor de edad, portadora de la cédula de identidad personal numero seis-cincuenta y nueve-
ciento cuarenta y siete (6-59-147), y ASHLEY POLETT VERGARA ORTIZ, mujer, panamefia,
mayor de edad, portadora de la cédula de identidad personal numero ocho-novecientos treinta
y uno-quinientos ocho (8-931-508), ambas mayores de edad, vecinas de esta Ciudad, a

quienes conozco y son habiles, la encontraron conforme, le impartieron su aprobacién y

firmaron todos ante mi, el Notario que doy fe.

on-wum’ |

GUIDO JUVENAL MARTINELLI ENDARA |

/B( UA?J?}K{%AMPDDDNICO

CARMEN ELENA DOMINGUEZ RODRIGUEZ 1




