Cifi

Sefiores
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Ciudad

FI1043-2024
04 de julio de 2024
Hechos Relevantes

Estimados sefores:

En referencia a lo establecido en el articulo 4 del Acuerdo No. 3-2008, Texto Unico de 31 de marzo
de 2008, modificado por el Acuerdo No.2-2012, emitidos por la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama, con relacion a los eventos que constituyen hechos de importancia, por medio
de la presente les notificamos que Fitch Ratings, basado en los estados financieros auditados al 31
de diciembre de 2023, actualizd la calificacion de riesgo de crédito de Corporacién
Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A.

Adjunto a la presente, sirvanse encontrar el comunicado de calificacion emitido por Fitch Ratings,
fechado 3 de julio de 2024, en donde se asignan las siguientes calificaciones:

Escala Nacional:

Nacional, Largo Plazo A+ (pan)
Nacional, Corto Plazo F1 (pan)
Programa Rotativo de Bonos Corporativos, Largo Plazo AAA (slv)
Programa Rotativo de Bonos Corporativos, Largo Plazo A+ (pan)
Programa Rotativo de Bonos Verdes Corporativos, Largo Plazo A+ (pan)
Valores Comerciales Negociables Rotativos, Corto Plazo F1 (pan)
Bonos Ordinarios, Largo Plazo AA- (col)
Bonos Ordinarios en el Segundo Mercado 2023, Largo Plazo AA- (col)
Perspectivas:

Nacional, Largo Plazo Estable
Programa Rotativo de Bonos Corporativos, Largo Plazo Estable

Sin otro particular, quedamos de ustedes.

Atentamente,

Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A.
S

César Canedo-Argilielles

Representante Legal

Torre MMG, Piso 13, Oficina 13 A, Costa del Este,
Panama, Republica de Panama
www.cifi.com
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Nacional, Largo Plazo A+(pan)

Para el Financiamiento de
Programa Rotativo de Bonos AAA(slv)
Corporativos, Largo Plazo

I nfra est ru Ctu ra ) S.A. Programa Rotativo de Bonos A+(pan)
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Programa Rotativo de Bonos A+(pan)
Verdes Corporativos, Largo
Plazo
Valores Comerciales F1(pan)
Negociables Rotativos, Corto
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Factores Clave de Calificacion

Evaluacion Combinada de Entorno Operativo: Las calificaciones de Corporacion
Interamericana Para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. (CIFI) consideran la evaluaciéon
combinada del entorno operativo por riesgo sectorial (EORS) en los paises donde la entidad
ejerce operaciones crediticias. CIFl cuenta con una presencia amplia en 20 jurisdicciones,
principalmente de Latinoamérica. Fitch Ratings opina que esta diversificacion geografica ha
beneficiado la estrategia de CIFI para enfocarse en mercados de riesgo menor, lo cual se espera
que beneficie el desempefio financiero y el perfil de negocios de la compafiia a largo plazo.

Perfil de Negocios Especializado: Las calificaciones de CIF| se basan en su perfil crediticio
individual (PCI), que refleja su modelo de negocio especializado que se enfoca en el
financiamiento para proyectos de infraestructura en Latinoamérica para medianas empresas.
Esto se realiza mediante financiamiento directo, acuerdos de sindicacion de préstamos o al
facilitar el acceso afinanciamiento de entidades multilaterales y de desarrollo. La evaluacién de
Fitch considera la capacidad de CIFI para generar volimenes de negocio consistentes, mientras
mantiene su perfil de riesgo. CIFI tuvo un ingreso operativo neto total de USD24.1 millones
promedio en los Gltimos cuatro afos (2023: USD28.8 millones), parcialmente favorecido por el
alza de ingresos operativos totales al cierre de 2023y diversificacién geografica del portafolio.

Financiamiento Relativamente Diversificado, Aunque con Desafios: Las fuentes de
financiamiento estan relativamente bien diversificadas, balanceadas entre lineas de crédito
mayorista y emisiones de deuda, que estan generalmente sujetas a la percepcién del mercado.
Las condiciones de financiamiento para CIFl son estables. La deuda no garantizada ha
aumentado hasta 100% de los pasivos financieros a diciembre de 2023, lo que resulta favorable
en comparacion con otras instituciones financieras no bancarias (IFNB) regionales. El nivel de
liquidez de CIFI se considera moderado, dada la cobertura de activos liquidos de la deuda de
corto plazo de 0.4x a la misma fecha (promedio de cuatro afios 2020-2023: 0.7x).

Mejoras en Morosidad y Provisiones para Pérdidas Crediticias Crecientes: La calidad de los
activos de CIFI ha exhibido mejoras durante el 2523, pese a mantener una concentracion alta
por deudor. El indicador de morosidad bajé hasta 1.7% del total de préstamos a diciembre de
2023 desde 4.1% al mismo mes de 2022. A su vez, los castigos netos representaron 0.6% de la
cartera de préstamos bruta promedio y la cobertura de reservas a préstamos deteriorados se
amplié a 67.3% al cierre de 2023, lo cual es significativamente superior al promedio de 35.7%
registrado entre 2020 y 2022. A diciembre de 2023, los 20 mayores deudores representaban
alrededor de 60% de su cartera total, equivalente a cerca de 2x el patrimonio tangible.

Recuperacién en Ingresos: A diciembre de 2023, su rentabilidad antes de impuestos a activos
promedio se recuperd a 2.4% desde un promedio de 1.8% entre 2020 y 2022. A lamisma fecha,
los resultados se han beneficiado por el incremento en la actividad de negocios de la segunda
mitad del afio y por una calidad de cartera mas estable. No obstante, la compaiia tiene el reto
de mantener la consistencia en estas mejoras de rentabilidad.

Capitalizacion Adecuada: Se espera que los niveles de capital de CIFI se mantengan adecuados
para la escala de sus operaciones al considerar las expectativas de mejora en la rentabilidad. A
diciembre de 2023, el indicador de deuda a capital tangible mejoré a 2.8x, cifra inferior al
promedio de 3.4x para el periodo de 2019 a 2022, dado el portafolio de deuda menor. Esta cifra

Bonos Ordinarios, Largo Plazo ~ AA-(col)

Programa de Bonos Ordinarios ~ AA-(col)
en el Segundo Mercado 2023,
Largo Plazo

Perspectivas

Nacional, Largo Plazo Estable
Programa Rotativo de Bonos Estable
Corporativos, Largo Plazo

Metodologias Aplicables

Metodologia de Calificacién de Instituciones
Financieras no Bancarias (Marzo 2024)

Metodologia de Calificaciones en Escala
Nacional (Diciembre 2020)

Las calificaciones en escala nacional de
Colombia son otorgadas por Fitch Ratings
Colombia S .A. Sociedad Calificadora de
Valores, mientras que las calificaciones en
escala nacional de Panama y El Salvador son
otorgadas por Fitch Centroamérica, S.A.
Las calificaciones en escala de Panama se
identifican me diante el sufijo (pan), en El
Salvador con (slv), y en Colombia con (col).
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es relativamente favorable en comparacién con otras IFNB regionales. Sin embargo, Fitch opina
que las concentraciones altas de cartera y el nivel modesto de provisiones para pérdidas
crediticias limitan la capacidad de CIF| para absorber pérdidas.

Sensibilidades de Calificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accion de calificacion
positiva/alza:

--un fortalecimiento sostenido en el perfil de negocios, que permita continuar con su
diversificacion de ingresos y mezcla de negocios, aunado a una mejora consistente en la
cobertura de liquidez a sus obligaciones a corto plazo, ademas de una estabilizacion en la
morosidad del portafolio de préstamos. En particular, una disminucién sostenida en el indicador
de deterioro de la entidad inferior a 3%, una diversificacién mejor de la cartera y una mejora en
los indicadores de rentabilidad consistentemente superior a 2%, junto con un nivel de
patrimonio tangible consistentemente por debajo de 2.5x;

-acciones positivas en la calificacién en escala panamenfa de los Bonos y Valores Comerciales
provendrian de igual accion sobre las calificaciones nacionales de CIFI, lo que no es probable en
el mediano plazo;

-la calificacién en escala salvadoreia de los Bonos Corporativos esta en el punto mas alto de la
escala, por lo que no poseen potencial al alza;

-la calificacién en escala colombiana de los Bonos Ordinarios aumentaria por una mejora en la
fortaleza intrinseca del emisor respecto a otros emisores calificados localmente.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una acciéon de calificaciéon
negativa/baja:

-un aumento en su indice de deterioro consistentemente superior a 8%, o una reduccién en su
indice de rentabilidad antes de impuestos a activos promedio continuamente cercano al punto
de equilibrio financiero, presionaria sus calificaciones;

-los aumentos de los riesgos de liquidez o de refinanciacién también podrian presionar
negativamente sus calificaciones, asi como un acceso menor a las lineas de financiacion;

-la calificacién en escala panamena de los Bonos y Valores Comerciales podria disminuir por una
accion negativa sobre las calificaciones nacionales de CIFI;

-la calificacién en escala salvadorefia de los Bonos Corporativos bajaria ante disminuciones
relevantes en el perfil de riesgo de CIFI relativo a otros emisores calificados en El Salvador;

-la calificacion en escala colombiana de los Bonos Ordinarios disminuiria por afectaciones
relevantes en el perfil de riesgo de CIFIl en relacién con otros emisores en Colombia.

Calificaciones de Deuda

Tipo de Calificacion Tipo de Calificacion Calificacion
Programa Rotativo de Bonos Corporativos Deuda Sénior No Garantizada Largo Plazo AAA(sIv)
Programa Rotativo de Bonos Corporativos Deuda Sénior No Garantizada Largo Plazo A+(pan)
Programa Rotativo de Bonos Verdes Corporativos Deuda Sénior No Garantizada Largo Plazo A+(pan)
Valores Comerciales Negociables Rotativos Deuda Sénior No Garantizada Corto Plazo F1(pan)
Bonos Ordinarios Deuda Sénior No Garantizada Largo Plazo AA-(col)
Programa de Bonos Ordinarios en el Segundo Mercado 2023 Deuda Sénior No Garantizada Largo Plazo AA-(col)

Fuente: Fitch Ratings

La calificacion nacional de largo y corto plazo en escala panamena de los bonos y valores
comerciales de CIFl en ‘A+(pan)’y ‘F1(pan)’ estan alineadas con las calificaciones del emisor. La
probabilidad de incumplimiento de dichas emisiones es la misma que la de CIFI debido a que no

Corporacion Interamericana Para el Financiamiento de Infraestructura, S.A.
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cuentan con garantias especificas. La calificacién de estas emisiones se modificaria en caso de
existir cambios en las calificaciones nacionales de CIFI.
La calificacién nacional en escala salvadoreia del “Programa Rotativo de Bonos Corporativos”
de CIFI en ‘AAA(slv)’ refleja la fortaleza intrinseca del emisor relativa a otros emisores
calificados en El Salvador. Disminuciones relevantes en el perfil de riesgo de CIF| relativo aotros
emisores en dicho pais conllevarian una baja en la calificaciéon en escala salvadoreia de los
bonos. La calificacion estd en el punto mas alto de la escala salvadoreiia, por lo cual no tiene
potencial para unalza.
La calificacion nacional en escala colombiana de los Bonos Ordinarios y del Programa de Bonos
Ordinarios de CIFl en ‘AA-(col)’ refleja la fortaleza intrinseca de CIFI, relativa a otras entidades
con calificaciones nacionales en Colombia. La calificacién los bonos ordinarios se moveria en
caso de una modificacién relevante en la fortaleza intrinseca del emisor con respecto a otros
emisores calificados localmente.
Caracteristicas Principales de las Emisiones
Tipo de Monto Autorizado

Denominacion Instrumento Moneda (millones) Plazo Garantia
Programa Rotativo de Bonos Bonos Ddlares estadounidenses UsD100 Hasta 10 afos Sin garantia
Corporativos especifica
Programa Rotativo de Bonos Verdes Bonos Verdes Délares estadounidenses UsD200 Hasta 10 afios Sin garantia
Corporativos especifica
Valores Comerciales Negociables Valores Ddlares estadounidenses usD50 Hasta 360 dias Singarantia
Rotativos Comerciales especifica
Bonos Ordinarios Bonos Pesos colombianos COP400,000 Hasta 10 anos Singarantia

especifica
Programa de Bonos Ordinarios en el Bonos Pesos colombianos COP250,000 Hasta 10 afos Sin garantia
Segundo Mercado 2023 especifica

Fuente: Fitch Ratings, CIFI

Cambios Relevantes

Recalibracion de Calificacion Nacional en Panama

El 6 de mayo de 2024, Fitch recalibro las calificaciones nacionales de Panama para reflejar los
cambios en la calidad crediticia relativa entre los emisores panameiios. Esto derivé de la baja en
la calificacién soberana de Panamé a ‘BB+’ desde ‘BBB-’' ocurrida el 28 de marzo de 2024. La
recalibracion resulté en la revision de las calificaciones nacionales CIFl y de sus bonos de largo
plazo hasta ‘A+(pan)’ desde ‘A(pan)’.

Las revisiones de calificacién se utilizan para modificar las calificaciones con el objetivo de
reflejar cambios en la escala nacional de calificacion de un determinado pais y los niveles de
riesgo relativos. Esta recalibracién no esta relacionada con cambios en el perfil financiero de las
entidades.

Las calificaciones nacionales son una medicién de riesgo para emisores en un mercado
particular y estan disefiadas para ayudar a los inversionistas locales a diferenciar el riesgo
crediticio. Las calificaciones nacionales de Panama se identifican con el sufijo Ginico "(pan)". Fitch
agrega este identificador para reflejar la naturaleza Unica de la escala nacional de Panama.

Corporacion Interamericana Para el Financiamiento de Infraestructura, S.A.
Informe de Calificacién | 3julio 2024 fitchratings.com 3



FitchRatings

Resumen de la Companiay Factores de Evaluacion Cualitativa

Negocios Diversificados y Franquicia con Presencia Regional

CIFI es una institucién financiera no bancaria (IFNB) domiciliada en Panama. Su modelo de
negocio esta orientado a tres lineas de negocios: financiamiento a proyectos de infraestructura
en Latinoamérica de empresas de tamafio mediano, ya sea mediante financiamiento directo,
estructuracién de préstamos sindicados o movilizando fondeo de entidades multilaterales y de
fomento. Como servicio complementario brinda servicios de asesoria y estructuracion de
créditos a sus clientes y con un negocio creciente de administracién de portafolios en diferentes
paises, el cual aporta ingresos por comisiones. Su objetivo es gestionar fondos de deuda de
proyectos relacionados con infraestructura para inversores institucionales como fondos de
pensiones y fondos de inversion, entre otros. Estas operaciones podrian brindar un potencial de
crecimiento como opciones de inversion en infraestructura para sus inversionistas.

En mayor medida, la entidad se orienta a proyectos del sector energético renovable, el cual
representa 59% de su cartera, compuesto por diversos subsectores de energia, tales comosolar,
hidroeléctrica, edlica, biomasa, geotérmica y combustible alternativo. Como es natural a la
orientacion y tamafo de negocio, su portafolio crediticio tiene concentracion alta. A diciembre
de 2023, su cartera directa se componia de 57 proyectos.

Gobierno Corporativo Robusto y Estrategia Consistente con Modelo de Negocios

La agencia considera que el marco de gobierno corporativo de CIFl es robusto y consistente con
su estructura y actividad, favorable con entidades regionales con operaciones en varios
mercadosy otras IFNB.

Fitch opina que CIFI haimplementado adecuadamente sus objetivos estratégicos, los cuales han
sido alcanzables y congruentes con su modelo de negocio a lo largo de los afios evaluados. Las
proyecciones de la entidad incluyen una ventana de tiempo de cinco afios que incorpora sus
iniciativas estratégicas para préstamos y negocios de gestion de activos, que la agencia cree que
impulsa consistentemente su ejecucion estratégica de mediano a largo plazo. Esto se ha
reflejado en su enfoque hacia sectores como energias renovables, telecomunicaciones y
logistica, asi como en la reducciéon de su participacién en otras como petréleo y gas.

La agencia considera que los negocios complementarios como la gestién de activos y la gestion
de fondos de deuda de proyectos, relacionados con infraestructura para inversores
institucionales como fondos de pensiones y fondos de inversion, permiten realizar operaciones
mas grandes y podrian proporcionar potencial de crecimiento.

Perfil de Riesgo Moderado

El apetito de riesgo de CIFI se considera moderado y es acorde con su modelo de negocio. Las
politicas de otorgamiento se componen de diversos criterios crediticios e incluyen limites por
pais, sector, unidad econémica y exposicion individual por cliente. En afos recientes, la entidad
redujo sus exposiciones en paises con entornos econémicos mas débiles, al mismo tiempo que
amplié su enfoque en operaciones en paises de riesgo relativo menor y en segmentos de
energias renovables. De igual manera, redujo parcialmente su apetito de riesgo con limites
menores por exposicion, sector y paises, y buscara crecimientos conservadores de su portafolio.

Como parte de su iniciativa de reduccion de riesgo, la entidad ha reducido de forma moderada
su exposicidn en paises con calificaciones mas bajas, ademas de explorar nuevos paises con
potencial de crecimiento y de menor riesgo.

Crecimiento Moderado

Através de los afos, CIFI ha exhibido tasas de crecimiento modestas e incluso disminuciones de
cartera ante pagos anticipados de sus clientes y el valor relativamente alto de sus préstamos
individuales. Desde 2018, CIFI ha exhibido un ritmo de crecimiento de su cartera de préstamos
de un digito. Sin embargo, durante el ejercicio 2023 su cartera de préstamos bajé 5.0% y se
espera cierta recuperacion durante 2024. Esta reduccion se debié principalmente a pagos
anticipados, ejecucién de garantias y una politica de escrituracién de préstamos mas prudente
con el propésito de enfocarse en mantener la calidad de su cartera de préstamos. Como
consecuencia de su enfoque prudencial, la entidad continuara con perspectivas de crecimiento
conservadoras durante el horizonte de sus calificaciones.

Instituciones Financieras
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Indicadores Financieros Clave - Desarrollos Recientes

Cartera Deteriorada Menor y Mayor Cobertura de Reservas

La calidad de los activos de CIFI ha exhibido mejoras importantes en sus niveles actuales de
deterioro de préstamos, aunque mantiene una importante concentracién, dado su modelo de
negocio. Al cierre de 2023, los indices de morosidad han disminuido a 1.7% del total de
préstamos, desde 4.1% a diciembre de 2022. Fitch opina que la reciente politica crediticia mas
fuerte y el moderado apetito por el riesgo son efectivos, continuard sus efectos favorables
durante 2024.

La reciente disminucion de los indicadores de deterioro durante 2023 muestra que su
exposicién estd en proceso de ser mitigada y se espera que su deterioro ajustado se mantenga
relativamente similar. La eficacia sostenida de su marco de riesgo y controles junto con su
estrategia de mayor participacion en paises menos riesgosos sera fundamental para reducir
consistentemente las exposiciones al deterioro a mediano plazo. Segun laentidad, se mantendra
una politica de castigos bajos en el futuro. La cobertura de reservas ha aumentado durante el
Ultimo ano a 6.3% a diciembre de 2023, significativamente mayor que 19.7% a diciembre 2022,
debido a la decision del emisor de reducir la politica de castigos.

La evaluacion de Fitch considera las iniciativas de la entidad para reducir su exposicion en
economias mas vulnerables y sectores considerados mas riesgosos. En el horizonte de
calificacion, la agencia espera que la calidad de los activos de CIFI se beneficie de su apetito de
riesgo menor y cambios en sus politicas.

Crecimiento Esperado en Ingresos y Rentabilidad

Los niveles de rentabilidad de CIFI exhiben recuperacién al cierre de 2023, ya que el segundo
semestre es mas dindmico con mayor generacién de ingresos, esperando recuperaciones
adicionales durante 2024. A diciembre de 2023, sus ganancias antes de impuestos
representaron 2.4% del activo promedio (junio 2023: 0.8%; diciembre 2022: 1.6%). Las
ganancias provienen principalmente de operaciones crediticias, con margenes de interés netos
moderados, junto con una contribucién razonable de ingresos no financieros, cargos por
deterioro moderados y una eficiencia operativa consistente. El emisor estd ampliando su
negocio de gestion de activos con el fin de ampliar su generacion de ingresos, esperando mayor
contribucién a medio plazo.

Sin embargo, las moderadas perspectivas de crecimiento de su cartera de préstamos podrian
afectar la generacion de ingresos de CIF| en el corto y mediano plazo. Ademas, dados los niveles
de ganancias relativamente moderados de CIFI, estas son mas sensibles a un deterioro
importante de los préstamos debido a shocks econdmicos relevantes en el largo plazo.

Capitalizacion Adecuada

La capitalizacion de CIFI contintia razonable para el tamafio de sus operaciones. A diciembre de
2023, su indice de deuda a capital tangible fue de 2.8, inferior al promedio de 3.4x para 2019-
2022, dado el bajo requisito de deuda, y es relativamente favorable en comparacién con otras
IFNB regionales. Esta métrica indica la capacidad de CIFI para absorber pérdidas, aunque
parcialmente limitada por la alta concentracion de su cartera de préstamos. Ademas, su
patrimonio tangible representd 25.4% de sus activos tangibles (diciembre 2022:21.4%).

Fondeo Relativamente Diversificado

El financiamiento de CIFl se compone de emisiones de deuda y financiamiento mayorista,
exhibiendo una relativamente razonable diversificacién en sus fuentes de financiamiento en los
ultimos anos. La deuda no garantizada representé el 100% de los pasivos financieros a
diciembre de 2023, métrica que ha aumentado favorablemente durante los Gltimos anos e
indica una adecuada flexibilidad financiera. Las emisiones de deuda representaron mas de 50%
del financiamiento total a diciembre de 2023 y estan compuestas predominantemente por
programas de bonos de largo plazo con 97% de las emisiones de deuda.

Fitch opina que CIFI podria mantener una flexibilidad de financiamiento adecuada dada su
capacidad paraincrementar sus fuentes de fondeo y su habilidad para colocar emisiones locales
en mercados diferentes de Latinoamérica. Lo anterior es aunado a su buena generacién de
efectivo y su politica de liquidez para cubrir los vencimientos de los siguientes seis meses.

Instituciones Financieras
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FitchRatings

Instituciones Financieras

No Bancarias
Empresas Financieras
Y de Arrendamiento

Panama
Estado de Resultados
31dic 2023 31dic 2022 31dic2021 31dic 2020
Cierre de afio Cierre de afio Cierre de afio Cierre de afio
USD Unidades USD Unidades USD Unidades USD Unidades
Ingresos
Ingresos Netos por Arrendamientos Operativos y Rentas n.a. n.a. n.a. n.a.
Ingresos por Intereses sobre Préstamos 38,851,667.0 33,381,458.0 26,971,217.0 27,424,170.0
Otros Ingresos por Intereses 1,800,967.0 513,268.0 623,899.0 369,215.0
Ingresos por Arrendamientos Financieros n.a. n.a. n.a. n.a.
Ingresos Operativos Brutos Totales 60,148,671.0 41,692,558.0 38,855,515.0 41,301,220.0
Gastos por Intereses Totales 31,375,657.0 22,124,146.0 16,082,009.0 16,262,575.0
Ingresos Operativos Netos Totales 28,773,014.0 19,568,412.0 22,773,506.0 25,038,645.0
Nota: Ingreso Neto por Intereses 9,276,977.0 11,770,580.0 11,513,107.0 11,530,810.0
Gastos
Total de Gastos Operativos 13,586,788.0 8,712,360.0 8,238,954.0 9,971,936.0
Utilidad Operativa antes de Provisiones 15,186,226.0 10,856,052.0 14,534,552.0 15,066,709.0
Cargo por Provisiones para Préstamos y Arrendamientos 3,297,475.0 2,266,563.0 4,486,310.0 5,377,977.0
Cargo por Provisiones para Titulos de Valores y Otros 910,536.0 984,835.0 933,495.0 412,224.0
Préstamos
Utilidad Operativa 10,978,215.0 7,604,654.0 9,114,747.0 9,276,508.0
Utilidad antes de Impuestos 10,978,215.0 7,604,654.0 9,114,747.0 9,276,508.0
Utilidad Neta 9,957,870.0 7,177,562.0 9,685,602.0 9,364,613.0
Utilidad Integral segtn Fitch 10,090,229.0 7,045,531.0 9,685,602.0 9,364,613.0
EBITDA Ajustado 42,489,360.0 29,865,833.0 25,243,350.0 25,996,184.0
Estado de Resultados de los Ultimos Doce Meses (UDM)
Ingresos Operativos Brutos Totales (UDM) 60,148,671.0 41,692,558.0 38,855,515.0 41,301,220.0
Depreciacién de Activos en Renta y Arrendamiento (UDM) n.a. n.a. n.a. n.a.
Ganancias Netas sobre Préstamos y Activos Arrendados n.a. n.a. n.a. n.a.
Vendidos (UDM)
Gastos por Intereses (UDM) 31,375,657.0 22,124,146.0 16,082,009.0 16,262,575.0
Ingreso Neto por Intereses (UDM) 9,276,977.0 11,770,580.0 11,513,107.0 11,530,810.0
Cargo por Provisiones para Préstamos y Arrendamientos 3,297,475.0 2,266,563.0 4,486,310.0 5,377,977.0
(UDM)
Utilidad antes de Impuestos (UMD) 10,978,215.0 7,604,654.0 9,114,747.0 9,276,508.0
EBITDA Ajustado (UDM) 42,489,360.0 29,865,833.0 25,243,350.0 25,996,184.0

n.a. -Noaplica

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CIF|
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FitchRatings

Instituciones Financieras

No Bancarias
Empresas Financieras
Y de Arrendamiento

Panama
Balance General
31dic 2023 31dic 2022 31dic2021 31dic 2020
Cierre de afio Cierre de afio Cierre de afio Cierre de afio
USD Unidades USD Unidades USD Unidades USD Unidades
Activos
Préstamos y Arrendamientos
Préstamos Brutos y Arrendamientos Financieros 365,000,826.0 384,243,025.0 357,643,357.0 392,494,664.0
Reservas para Pérdidas Crediticias para Préstamos, 4,132,976.0 3,104,874.0 5,067,139.0 6,120,052.0
Arrendamientos y Cuentas por Cobrar
Préstamos y Arrendamientos Netos 360,867,850.0 381,138,151.0 352,576,218.0 386,374,612.0
Arrendamiento Operativo Neto y Activos en Alquiler n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Activos Productivos 390,794,064.0 416,632,898.0 362,881,218.0 398,508,656.0
Total de Activos 433,549,755.0 498,531,030.0 473,079,135.0 483,546,876.0
Pasivos y Patrimonio
Deuda y Depésitos
Total de Depésitos de Clientes 0.0 0.0 0.0 0.0
Total de Fondeo de Corto Plazo 127,121,597.0 127,835,498.0 87,715,496.0 87,340,024.0
Total de Fondeo de Largo Plazo 181,090,409.0 233,558,813.0 260,072,860.0 281,263,075.0
Deuda Subordinada de Largo Plazo n.a. n.a. n.a. n.a.
Capital Hibrido Contabilizado como Deuda n.a. n.a. n.a. n.a.
Deuda por Préstamos Totales 308,212,006.0 361,394,311.0 347,788,356.0 368,603,099.0
Total de Deuday Depésitos 308,212,006.0 361,394,311.0 347,788,356.0 368,603,099.0
Total de Pasivos 320,508,911.0 388,389,062.0 364,142,828.0 378,677,403.0
Capital Total Excl. Capital Hibrido Contabilizado como 113,040,844.0 110,141,968.0 108,936,307.0 104,869,473.0
Patrimonio
Total de Patrimonio 113,040,844.0 110,141,968.0 108,936,307.0 104,869,473.0
Total de Pasivos y Patrimonio 433,549,755.0 498,531,030.0 473,079,135.0 483,546,876.0

n.a. -Noaplica
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CIFI
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FitchRatings

Instituciones Financieras

No Bancarias
Empresas Financieras
Y de Arrendamiento

Panama
Resumen Analitico
31dic2023 31dic2022 31dic2021 31dic 2020

Cierre de afo Cierre de afio Cierre de aiio Cierre de afo
Indicadores de Calidad de Activos (%)
Préstamos y Arrendamientos Financieros 1.7 4.1 4.9 2.7
Vencidos/Préstamos y Arrendamientos Financieros Brutos
Crecimiento de Préstamos y Arrendamientos Financieros -5.0 7.4 -8.9 1.3
Brutos (interanual)
Reservas para Pérdidas Crediticias para Préstamos y 67.2 19.7 28.7 58.8
Arrendamientos Financieros Vencidos/Préstamos y
Arrendamientos Financieros Vencidos
Préstamos y Arrendamientos Financieros Vencidos menos 1.8 120 11.7 4.1
Reservas para Pérdidas Crediticias/Capital Tangible
Castigos Netos/Préstamos y Arrendamientos Financieros 0.6 0.8 14 3.5
Brutos Promedio
Pérdida o Ganancia en Valor Residual/Valor en Libros de los n.a. n.a. n.a. n.a.
Activos Vendidos
Indicadores de Ganancias y Rentabilidad (%)
Utilidad antes de Impuestos/Activos Promedio 24 1.5 1.9 21
Utilidad antes de Impuestos/Activos Promedio (UDM) 2.4 1.6 1.9 2.0
EBITDA Ajustado/Ingresos Totales 70.6 71.6 65.0 62.9
EBITDA Ajustado/Ingresos Totales (UDM) 70.6 71.6 65.0 62.9
Gastos Operativos/Ingresos Netos Totales 47.2 44.5 36.2 39.8
Utilidad antes de Impuestos/Patrimonio Promedio 9.9 7.0 8.6 9.1
Cargos por Provisiones/Utilidad Operativa antes de 27.7 30.0 37.3 384
Provisiones
Gasto por Depreciacion/Ingresos Totales n.a. n.a. n.a. n.a.
Pérdida o Ganancia por Valor Residual/Utilidad antes de n.a n.a n.a n.a
Impuestos
Indicadores de Capitalizacién y Apalancamiento
Deuda y Depésitos/Patrimonio Tangible (X) 2.8 34 3.2 3.6
Deuda y Dep6sitos/EBITDA Ajustado (X) 7.3 12.1 13.8 14.2
Deuda y Dep6sitos/EBITDA Ajustado (UDM) (X) 7.3 121 13.8 14.2
Patrimonio Tangible/Activos Tangibles 253 214 22.8 214
(Utilidad neta - Dividendos - Recompra de 5.1 1.3 3.9 6.1
acciones)/Patrimonio inicial
Indicadores de Fondeo, Liquidez y Cobertura
Deuda No Garantizada/Total de Deuda y Depésitos 100.0 94.4 93.1 91.7
EBITDA Ajustado/Gasto por Interés (X) 14 1.3 1.6 1.6
EBITDA Ajustado/Gasto por Interés (UDM) (X) 14 1.3 1.6 1.6
(Activos liquidos + Lineas comprometidas no 0.4 0.6 0.9 0.8
dispuestas)/Fondeo de Corto Plazo (X)
(Activos liquidos + Lineas comprometidas no dispuestas + 0.8 0.8 1.2 1.1
EBITDA Ajustado)/Fondeo de Corto Plazo (X)
Deuday Depésitos de Corto Plazo/Total de Deuda 'y 41.2 354 252 23.7
Depdsitos
Activos sin Gravamen/Deuda No Garantizada (X) n.a. n.a. n.a. n.a.
Dividendos/Utilidad Neta 43.2 81.0 58.0 35.5
n.a. -Noaplica
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CIFI
Corporacion Interamericana Para el Financiamiento de Infraestructura, S.A.
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No Bancarias
Empresas Financieras
Y de Arrendamiento
Panama

Informacion Regulatoria - El Salvador

Se aclara que cuando se alude a calificacion debe entenderse incluido el término clasificacién.

NOMBRE EMISOR O SOCIEDAD ADMINISTRADORA: Corporacion Interamericana para el
Financiamiento de Infraestructura, S.A.

FECHA DEL CONSEJO DE CALIFICACION: 15/mayo/2024

NUMERO DE SESION: SLV_2024_44

FECHA DE LA INFORMACION FINANCIERA EN QUE SE BASO LA CALIFICACION:
--AUDITADA: 31/diciembre/2023;

--NO AUDITADA: NA.

CLASE DE REUNION (ordinaria/extraordinaria): Ordinaria

CALIFICACION ANTERIOR (SI APLICA): Calificacion Nacional de Largo Plazo de Programa
Rotativo de Bonos Corporativos en ‘AAA(slv)’; Perspectiva Estable.

LINK SIGNIFICADO DE LA CALIFICACION: Las definiciones de calificacién de El Salvador se
encuentran en el sitio https://www fitchratings.com/es/region/central-america bajo el
apartado de “Definiciones de Clasificacion de El Salvador”.

La opinion del Consejo de Calificacién de Riesgo no constituye una sugerencia o recomendacién
parainvertir, ni un aval o garantia de la emisién, sino un factor complementario a las decisiones
de inversion. Los miembros del Consejo serdn responsables de una opinién en la que se haya
comprobado deficiencia o mala intencién, y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes.

El sufijo (slv) indica que se trata de una calificacion nacional en El Salvador. Las escalas de
calificacién regulatorias utilizadas en El Salvador son las establecidas en la Ley del Mercado de
Valores y en las Normas Técnicas Sobre Obligaciones de las Sociedades Clasificadoras de
Riesgo. Las definiciones de las calificaciones en escala Fitch estan disponibles en
www.fitchratings.com/site/centralamerica.

Corporacion Interamericana Para el Financiamiento de Infraestructura, S.A.
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ESTADO DE LA SOLICITUD Y PARTICIPACION

Para obtener informacién sobre el estado de solicitud de las calificaciones incluidas en este informe, consulte el
estado de solicitud que figura en la pagina de resumen de la entidad correspondiente en el sitio web de Fitch
Ratings.

Para obtener informacion sobre el estado de participacién en el proceso de calificaciéon de un emisor incluido en
este informe, consulte el comentario de accién de calificacién mas reciente del emisor correspondiente, disponible
en el sitio web de Fitch Ratings.

AVISO LEGAL Y DIVULGACION

Todas las calificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones y estipulaciones. Por favor, lea estas limitaciones
y estipulaciones siguiendo este enlace: https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademas, las definiciones de calificacion de
Fitch para cada escala de calificaciony categorias de calificacion, incluidas las definiciones relacionadas con incumplimiento, estan disponibles
enwww fitchratings.com bajo el apartadode Definiciones de Calificacion. Las calificaciones publicas, criterios y metodologias estan disponibles
en este sitio en todo momento. El codigo de conducta, las politicas sobre confidencialidad, conflictos de interés, barreras para la informacion
paraconsus afiliadas, cumplimiento, y demas politicasy procedimientos de Fitchestantambiéndisponiblesen la seccién de Cédigode Conducta
de este sitio. Los intereses relevantes de los directores y accionistas estan disponibles en https://www.fitchratings.com/site/regulatory. Fitch
puede haber proporcionado otro servicio admisible o complementario a la entidad calificada o a terceros relacionados. Los detalles del(los)
servicio(s) admisible(s) de calificacion o del(los) servicio(s) complementario(s) para el(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una compania
de Fitch Ratings registrada ante ESMA o FCA (o una sucursal de dicha compaiiia) se pueden encontrar en el resumende la entidad en el sitio
web de Fitch Ratings.

En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en la realizacion de otros informes (incluyendo informacion prospectiva),
Fitch se basa eninformacién factual que recibe de los emisores y sus agentesy de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo
una investigacionrazonable de la informacidnfactual sobre la que se basa deacuerdo consus metodologiasde calificacion, y obtiene verificacion
razonable dedichainformaciénde fuentesindependientes, enla medida de que dichasfuentes se encuentrendisponibles para una emision dada
oenuna determinada jurisdiccion. La forma enque Fitch lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de terceros
que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se
ofrece y coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacion publica rele vante, el acceso a
representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los
informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictdmenes legales y otros
informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros conrespectoa la
emision en particular o en la jurisdiccién del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones e informes de Fitch deben
entender que ni una investigacién mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacién en la que Fitch se
basa en relacién con una calificacién o un informe sera exactay completa. En Ultima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la
exactitud de la informacién que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones y
sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con respecto a los estados financierosy
abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones y las proyecciones de informacion financieray de otro tipo
son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza
no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones y proyecciones
pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una calificacién o una
proyeccion. Fitch Ratings realiza ajustes rutinarios y generalmente aceptados a la informacién financiera presentada, mismos que son acor des
a las metodologias relevantes y/o estandares de la industria, a fin de procurar consistencia entre las métricas financieras d e las entidades del
mismo sector o clase de activos.

La informacién contenida en este informe se proporciona "tal cual” sin ninguna representacion o garantia de ningln tipo, y Fitch no representa
o garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del informe. Una
calificacion de Fitch es una opinion en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opiniony los informes realizados por Fitch se basanen
criterios establecidos y metodologias que Fitch evalla y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones y los informes son un
producto de trabajo colectivo de Fitch y ningtin individuo, o grupo de individuos, es Uinicamente responsable por una calificacion o un informe.
La calificacion no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos
seanmencionados especificamente. Fitchnoesta comprometidoen la oferta oventade ningln titulo. Todos los informes de Fitchsonde autoria
compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las
opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propédsito de ser contactos. Un informe con una calificacion de Fitchnoesun
prospecto de emision ni un substituto de la informacién elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en
relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola
discrecion de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacion para
comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ninglin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la
conveniencia de cualquier titulo para uninversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacién a los titulos.
Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos
honorarios generalmente varian desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En algunos casos, Fitch calificara
todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular,
por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD 10,000 y USD 1,500,000 (u otras monedas aplicables). La a signacion,
publicacion o diseminacién de una calificacion de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar sunombre como un experto en conexion
con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Mark ets Act of 2000”
de Gran Bretana, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacién y
distribucion electronica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros
suscriptores de imprenta.

Fitch Ratings, Inc. esta registrada en la Comision de Bolsa y Valores de Estados Unidos (en inglés, U.S. Securities and Exchange Commission)
como una Organizacion de Calificacion Estadistica Reconocida a Nivel Nacional (‘NRSRO”; Nationally Recognized Statistical Rating Organization).
Aunque ciertas subsidiarias de calificacion crediticia de la NRSRO estan enlistadas en el ftem 3 del documento “Form NRSRO”"y, como tales,
estan autorizadas para emitir calificaciones crediticias en nombre de la NRSRO (ver https://www.fitchratings.com/site/regulatory), otras
subsidiarias no estan enlistadas en el documento “Form NRSRO” (las “no NRSRO") y, por tanto, las calificaciones crediticias e mitidas por estas
subsidiarias no son emitidas en nombre de la NRSRO. Sin embargo, personal de las subsidiarias no NRSRO puede participar en ladeterminacion
de calificaciones crediticias emitidas por, o en nombre de, la NRSRO.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de servicios
financieros (licencia no. 337123) que le autoriza a proveer calificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informacién de
calificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas que sean “clientes minoristas” segtin la definicién de la
“Corporations Act 2001".

Derechos de autor © 2024 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY 10004. Teléfono: 1-
800-753-4824,(212) 908-0500. La reproduccionodistribucion total o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechosreser vados.
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