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Fortaleza Financiera PAA PAA pAA pAA pAA pAA PAA PAA
Programa de Valores Comerciales SMV 342-21 pal pal pal pal pal pal
Programa de Valores Comerciales SMV 579-14 pal pal pal pal pal pal pal pal
Programa de Bonos Hipotecarios SMV 83-15 PaAA- PaAA- PaAA- PaAA- PaAA- paAA- paAA- paAA-
Programa de Bonos Hipotecarios SMV 423-16 pAAA- pAAA- pAAA- PAAA- pAAA- paAA- prAA- prAA-
Programa de Bonos Hipotecarios SMV 697-17 pAAA- pAAA- pAAA- PAAA- pAAA- PaAA- prAA- prAA-
Programa de Bonos Hipotecarios SMV 179-19 PAAA- PaAA- PAAA- PaAA- PaAA- paAA- paAA- paAA-
Programa de Bonos Hipotecarios SMV 392-21 pAAA- PAAA- prAA- prAA- pAAA- pAAA-
Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios (265-23) paAA- paAA-
Programa de Acciones Preferidas Acumulativas paA- paA- paA- paA- paA- pPAA- PAA- PAA-
Perspectiva Estable Estable Estable Estable Estable Estable Estable  Estable

Significado de la calificacion

Fortaleza Financiera: Categoria A. Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una buena capacidad de pago
de sus obligaciones en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles
cambios en la entidad, en la industria a que pertenece o en la economia. Los factores de proteccion son satisfactorios.
Emisiones de corto plazo: Categoria 1. Valores con muy alta certeza en el pago oportuno. Los factores de liquidez y
proteccién del deudor son muy buenos. Los riesgos son insignificantes.

Emisiones de mediano y largo plazo: Categoria AA. Emisiones con alta calidad crediticia. Los factores de proteccion
son fuertes. El riesgo es modesto, pudiendo variar en forma ocasional por las condiciones econémicas.

Emisiones de acciones preferentes: Categoria A. Emisiones con buena calidad crediticia. Los factores de proteccion
son adecuados, sin embargo, en periodos de bajas en la actividad econdmica los riesgos son mayores y mas variables.

Con el propdsito de diferenciar las calificaciones domésticas de las internacionales, se ha agregado una (PA) a la cadlificacién para indicar que se refiere sélo a
emisores/emisiones de cardcter doméstico a efectuarse en el mercado panamefio. Estas categorizaciones podrdn ser complementadas si correspondiese, mediante los
signos (+/-) mejorando o desmejorando respectivamente la calificacion alcanzada entre las categorias AAy B.

La informacion empleada en la presente calificacion proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de la misma, por lo que no
nos hacemos responsables por algtin error u omision por el uso de dicha informacion. La calificacion otorgada o emitida por PCR constituyen una evaluacion sobre el riesgo
involucrado y una opinion sobre la calidad crediticia, y la misma no implica recomendacién para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia de pago de este; ni
estabilidad de su precio y puede estar sujeta a actualizacion en cualquier momento. Asimismo, la presente calificacion de riesgo es independiente y no ha sido influenciada
por otras actividades de la Calificadora.

Racionalidad

PCR mantiene la calificacion de rAA a la Fortaleza Financiera, de ra1 al Programa de Valores Comerciales, de raAA- al
Programa de Bonos hipotecaros, la calificaciéon de rsA- para el programa de acciones preferidas acumulativas con
perspectiva ‘Estable’ de Hipotecaria Metrocredit, S.A. con estados financieros interinos al 30 de junio de 2023. La
calificacion se fundamenta en el giro del negocio de créditos con garantia hipotecaria, se considera la estructura y
crecimiento de la cartera, asi como los indicadores de morosidad que se mantienen en niveles bajos, se considera la
reduccion de la cobertura de la garantia de fideicomiso sobre las emisiones, asimismo se consideran los ajustados niveles
de rentabilidad y altos niveles de endeudamiento.

Perspectiva
Estable




Resumen Ejecutivo

Las calificaciones otorgadas a Hipotecaria Metrocredit, S.A se fundamenta en los siguientes puntos:

Constante crecimiento y calidad de cartera. A junio 2023, la cartera bruta totalizé B/. 298.3 millones, incrementando
interanualmente (+22.4%), debido al crecimiento de colocaciones de créditos hipotecarios, cabe resaltar que la cartera
muestra una concentracion en 99.2% en préstamos con garantia hipotecaria y 0.8% por préstamos a jubilados. Los
préstamos en categoria corriente representaron el 99.5% del total de la cartera, donde la misma cartera de préstamos
cuenta con garantias hipotecarias por B/. 408.8 millones, lo cual demostré una cobertura hipotecaria de 137% y un Loan
to Value que se situé en 72.9%, los resultados de los indicadores antes mencionados son producto de que el crecimiento
en los préstamos fue mayor que la proporcién de las garantias, aunque mantienen una alta cobertura sobre dichos
créditos. En adicion a lo anterior, la morosidad muestra una reduccion interanual de 0.19 puntos porcentuales y se sitla
en 0.22%, asi mismo, la cartera vencida no ha superado el 1%. Por lo cual, se puede observar una adecuada calidad en
su cartera, manteniendo una buena gestién incrementando interanualmente la cual se ve cubierta por las garantias
Hipotecarias. Adicional, es importante mencionar que la concentracion de la cartera se considera adecuada y debidamente
diversificada.

Mejora en los niveles de rentabilidad. Durante el primer semestre de 2023, los ingresos financieros aumentaron un
16.3%, superando ligeramente el aumento del 16.9% en los gastos financieros. Este crecimiento se atribuye
principalmente al incremento de los intereses ganados e ingresos por manejo, destacando asi un saldo positivo de
ingresos en comparacion con los gastos. Asi mismo, a pesar de que los gastos de operacién aumentaron, la utilidad neta
mostré una recuperacion considerable (+42.7%). Por otro lado, el patrimonio aumenté en 13.4%, como resultado del
incremento en las utilidades no distribuidas (+35.6%) y acciones preferidas registradas (+9.3%) al periodo de analisis.
Derivado de lo anterior, el ROAE de la empresa se situ6 en 12.7%, incrementando respecto al periodo anterior, por su
parte, los activos demostraron un incremento interanual como resultado del incremento de los préstamos y las
disponibilidades, lo cual permitié que el ROAA se situara en 1%, mostrando una adecuada recuperacion en la rentabilidad
de la financiera.

Adecuados niveles de liquidez. A la fecha de analisis, las disponibilidades totalizaron B/. 48.6 millones, disminuyendo
interanualmente (-2.2%), derivado a la reduccion del efectivo en cuentas corrientes y cuentas de ahorro. Las inversiones
por su parte incrementaron interanualmente (+50.3%), como resultado de la inversion de B/. 256 mil en el primer semestre
del afio en nuevos instrumentos financieros (+3.13%), cabe mencionar que el valor de las inversiones esta al vencimiento,
lo cual permite mejorar la liquidez de la empresa. En lo que respecta a las fuentes de fondeo, el 90.6% corresponde a
bonos hipotecarios, seguido por los VCN’s que conformaron el 9.4% del total de pasivos costeables, donde estas fuentes
de fondeo son utilizadas como capital de trabajo. Los préstamos por pagar a bancos se pagaron en su totalidad a la fecha
de analisis, por lo cual, el indice de liquidez inmediata se situ6 en 17.3%, asi mismo al tomar en cuenta las inversiones,
la liquidez mediata se situ6 en 20.3%, pero disminuyendo interanualmente. En ese sentido, tanto la liquidez inmediata
como la mediata reflejaron una leve disminucion, la cual es explicada por la reduccion en las disponibilidades, sin embargo,
en los ultimos 5 afios se ha observado una tendencia al alza en estos indicadores, manteniendo adecuados niveles de
liquidez.

Mejora de la solvencia patrimonial. Al 30 de junio de 2023, el patrimonio tuvo un aumento del 13.4% totalizando B/.
27.5 millones, este crecimiento se debié a la colocacion de acciones preferentes, asi como el incremento en las utilidades
retenidas. En lo que respecta al endeudamiento patrimonial, se ubic6 en un valor de 12.3 veces mostrando una desmejora
con relacién al periodo anterior, consecuencia del fortalecimiento del patrimonio ante el aumento del pasivo, cabe resaltar
que las financieras no tienen una regulaciéon especifica con los requerimientos de capital para el cumplimiento de la
categorizacién de fondos, al comparar con su promedio histérico el indicador registrado fue superior, por lo cual se puede
observar el fuerte financiamiento con terceros que mantiene la financiera.

Cobertura de garantias en los programas de emisiones. Hipotecaria Metrocredit, S.A., posee en total ocho programas
de emisiones, las cuales corresponden a dos programas de VCNSs, cinco programas de Bonos Hipotecarios y a un
programa de Acciones Preferidas. A la fecha de andlisis, dichas emisiones estan garantizadas por un fideicomiso de
garantia, y demuestran una cobertura de 137.02% de créditos y avalios dentro de lo establecido (110% en créditos y
200% en avaluos) por lo que, el riesgo de incumplimiento del pago de sus obligaciones es bajo, reflejando una buena
cobertura sobre los mismos.

Factores Clave

Factores que pudieran aumentar la calificacién
e Fortalecimiento del gobierno corporativo y de la solvencia patrimonial con reduccién del apalancamiento.
e Diversificacion en la cartera de créditos.
e Mejora sostenida en los indicadores de rentabilidad.
Factores que pudieran disminuir la calificaciéon
e lacalidad de la cartera se vea afectada por una sostenida alza en la cartera vencida.
e Disminucion sostenida de sus niveles de rentabilidad.



Limitaciones y limitaciones potenciales a la calificaciéon

Limitaciones encontradas: No se encontraron limitaciones.
Limitaciones potenciales: (Riesgos Previsibles): Se percibe |a falta de certeza econémica y la retencion de inversion,
derivado a las fluctuaciones de los indices macroecondmicos tanto de Panama como en Estados Unidos.

Metodologia utilizada

La opinién contenida en el informe se ha basado en la aplicacion de la metodologia para Calificacion de Bancos e
Instituciones Financieras vigente del Manual de Calificacion de Riesgo con fecha 09 de noviembre de 2017. Asimismo, se
us6 la metodologia para Clasificacion de riesgo de instrumentos de deuda de corto, mediano y largo plazo, acciones
preferentes y emisores aprobado por el Comité de Metodologias con fecha 09 de noviembre de 2017.

Informacioén utilizada para la calificacion

¢ Informacién financiera: Estados Financieros interinos de junio 2022 y 2023.

* Riesgo Crediticio: Detalle de la cartera, concentracion, detalle de cartera vencida. Indicadores oficiales publicados por
la Superintendencia de Bancos de Panama.

Riesgo de Mercado: Detalle de inversiones y disponibilidades

Riesgo de Liquidez: Estructura de financiamiento y detalle de emisiones.

Riesgo de Solvencia: Reporte de capitalizaciones y solvencia.

Riesgo Operativo: Informe de Gestién de Riesgo Operativo y Prevencién de Blanqueo de Capitales.

Hechos de Importancia

e Aoctubre 2023, Hipotecaria Metrocredit, S.A., hace de conocimiento del mercado local e internacional que después
de cumplir con el requisito previo de publicacién por a través del sistema SERIy LATINEX, de la redencion anticipada
total correspondiente a la SERIE “CC, AJ y CR” de la emisién de $100,000,000.00 autorizada mediante la de la
Resolucion # SMV 392-21 del 17 de agosto de 2021.

Contexto Econémico

Segun proyecciones del Banco Mundial, se espera que la economia panamefia crezca un 5.7% en el 2023 y un 5.8% en
el 2024, demostrando la continua recuperacién posterior a la pandemia como resultado de un eficiente esquema de
vacunacioén y las inversiones realizadas, asi como el incremento en las exportaciones que presentan una variacion
interanual al primer semestre de 4.4%. El crecimiento se vera impulsado por el sector de servicios, encabezado por el
comercio mayorista y minorista, asi como servicios de transporte, almacenamiento y comunicaciones. Adicionalmente, se
observa un buen desempefio en los sectores de construccion, industria manufacturera y mineria.

Segun la ultima informacion publicada por el INEC, en las cifras estimadas al cierre de 2022 las actividades econémicas
que mas contribuyen al PIB son actividades de comercio al por menor y por mayor (19.8%), seguido de actividades de
construccion (13.2%); transporte, almacenamiento y correo (11.4%) y actividades financieras y de seguros (6.3%). En
cuanto a las actividades que mayores incrementos presentan estan el comercio al por menor y por mayor, y la reparacion
de vehiculos de motor y motocicletas por B/. 2,031.5 millones (+16.3%); construccién por B/. 1,509.7 millones (+18.5%)
la cual fue de las mas afectadas por la pandemia; y transporte, almacenamiento y correo por B/. 1,007.5 millones (+13.7%).
En general, se observa como la mayoria de las actividades ha incrementado, lo que contribuye a un crecimiento del PIB
que se aproxima al 10.8% con respecto al periodo anterior.

Panama presenta varios retos entre los que destacan la baja escolaridad y la elevada tasa de desigualdad y pobreza que
se espera que disminuya hasta el 2025 conforme se recuperan los mercados laborales. Asimismo, el periodo 2022 cerr6
con una tasa de desempleo de 9.9% que aun se presenta rezagada con respecto a periodos previos a la pandemia. Por
su parte, la inflacién se aproxima a 3.3% en el 2023, siendo una de las mas bajas de la region y afectando principalmente
a los hogares mas vulnerables, aunque con un impacto moderado.

En cuanto al desempefio del sector bancario, se presenta un incremento interanual al primer semestre de 2023 en los
créditos de consumo de 5.3%, destacando la variacién de los créditos para construccion de 1.2%, siendo positiva por
primera vez desde el 2018. Adicionalmente, los activos crecieron a un ritmo interanual de 4.1% mientras los depésitos
incrementan en 2.1%. En cuanto a las utilidades acumuladas, se observa una considerable alza interanual de 51.2%
debido a la evolucion del margen financiero, el crecimiento sostenido de la cartera de créditos y la reduccion de las
provisiones conforme se reducen los riesgos derivados de la pandemia. Por Ultimo, se observan tasas activas para tarjeta
de crédito en niveles maximos historicos con un promedio de 20.7% a junio 2023, mientras que las tasas para préstamos
personales, auto y vivienda han venido incrementando desde el periodo anterior.

Asimismo, el cambio en la politica monetaria de Estados Unidos caus6 que la reserva federal (FED) tomara medidas para
controlar la inflacién, un efecto observado en la mayoria de los bancos centrales de la region latinoamericana y el caribe,
lo que llevé a un aumento de las tasas de interés a un ritmo mayor al observado en la ultima década. De este modo, la
reserva federal comenzé el afio 2022 con tasas de interés de 0.25% vy, a julio de 2023, estas ascienden a 5.50% siendo
la tasa de interés mas alta que se ha visto desde el 2008. Se espera que las tasas se mantengan elevadas hasta el afio
2024. Es importante destacar que estas variaciones pueden afectar el dinamismo en el sector econémico, dificultando el



acceso a credito para personas y empresas, asi como reducir las actividades de inversion y la generacién de empleo,
moderando el desempefio de la economia.

El canal de Panama ha sido un punto de comercio internacional importante que contribuye significativamente al PIB
panamefio, y se observa un incremento en los tiempos de espera por la mayor demanda conforme se aproxima el fin de
afio, aunado a la sequia que ha afectado el pais y que se ha visto acrecentada por el fenémeno “El Nifio”, registrando
entre un 30-50% menos lluvias que el promedio. Como medida para controlar esta situacion, se ha reducido el nimero
de barcos que pueden pasar por dia, lo que tendra un impacto en los ingresos que se estima caeran en unos US$ 200
millones. Por ultimo, el incremento en los tiempos de espera y la exploracion de nuevas rutas se traducen en mayores
costos que se trasladan al consumidor final pudiendo agregar mas presiones a los precios.

De esta forma, se observa que la economia panamefa mantiene proyecciones de crecimiento adecuadas, destacando la
recuperacion en el sector de servicios y comercio al por mayor y por menor. Ademas, presenta una inflacion moderada
en comparacion a la region producto de mantener un tipo de cambio estable con el délar estadounidense. Por ultimo, se
podrian presentar retos por la sequia que ha afectado el canal de Panama y comunidades locales, asi como las elevadas
tasas de politica monetaria que podrian afectar el dinamismo econémico.

Panorama Internacional

Segun las Perspectivas econémicas mundiales del Banco Mundial, en su edicion mas reciente a junio de 2023, se
pronostica una desaceleracion del crecimiento global desde 3.1% en 2022 hasta 2.1% en 2023, producto de la alta
inflacion, politicas monetarias restrictivas y condiciones crediticias mas limitadas; mientras que para 2024 se prevé una
ligera recuperacion, alcanzando una tasa de crecimiento de 2.4%. Se estima un crecimiento en la region de Asia oriental
y el Pacifico a medida que China avance en la reapertura econémica y genere una recuperacion y mejores perspectivas
de crecimiento en otras economias. Por otra parte, se espera un crecimiento moderado en las otras regiones debido a la
escasa demanda externa, las severas condiciones financieras mundiales y la inflacién, que frenaran la actividad
econdmica.

En 2022, la inflacion presiono a la mayoria de las economias del mundo, donde la mediana de la inflacién global superé
el 9% en la segunda mitad del afio, alcanzando su nivel mas alto desde 1995. En las economias emergentes y en
desarrollo (EMDEs), ésta alcanzo casi el 10%, el nivel mas alto desde 2008; mientras que en las economias avanzadas
un poco mas del 9.0%, la mas alta desde 1982; la alta inflacion es producto de factores tanto de oferta como de demanda.
Por parte de la demanda, se destaca el crecimiento acelerado por el efecto rebote posterior a la crisis sanitaria de 2020,
asi como los impactos retardados de las politicas macroecondmicas aplicadas. Mientras que, por el lado de la oferta, la
escasez de productos basicos, profundizada por la invasiéon de Rusia a Ucrania contribuyé sustancialmente al incremento
del precio de la energia y los alimentos. La inflacién ain se mantiene por encima del objetivo de los bancos centrales en
la mayoria de las economias. A abril de 2023, la mediana de la inflacion global aun se mantenia en 7.2% respecto a abril
de 2022, pero por debajo de su punto mas alto de 9.4% en julio de 2022.

En ese sentido, se espera que para 2023 la inflacién se modere, pero aun sera un factor determinante que sumado a las
demas condiciones adversas que enfrenta la economia global, provocaran una ralentizacion del crecimiento econémico.
Se prevé que la inflacién mundial se mantenga por encima de su promedio 2015-2019 y aun por un periodo mas largo de
lo que se estimaba a inicios de 2023. A pesar de la mejora evidenciada en la cadena de suministro y la reduccion en los
precios de la energia, la demanda sigue determinando los altos niveles de inflacién, aunque también la capacidad de la
oferta podria representar algunos inconvenientes para reducir los niveles de inflacién global.

Para la region de América Latina y el Caribe, se estima que el crecimiento econdmico podria disminuir desde un 3.7% en
2022 hasta 1.5% en 2023. Un crecimiento mas débil de las economias avanzadas afectara a las exportaciones de esas
economias, en conjunto con politicas monetarias restrictivas y la persistencia de inflacién interna ain elevada podrian
impedir la flexibilizacién de las condiciones financieras para lograr una mayor recuperacién econémica. En Centroamérica
se estima que el crecimiento econdmico se modere desde el 5.4% de 2022 hasta un 3.6% en 2023. Se espera que el
ritmo de crecimiento de las remesas sea mas lento, pero manteniendo una buena dinamica soportada en un mercado
laboral méas activo en Estados Unidos y que las actividades de turismo contribuyan a la actividad econémica en 2023.
Panama lidera el crecimiento de la regiéon apoyado en las exportaciones de servicios y la inversion; mientras que en El
Salvador el crecimiento se moderaria, pero alcanzaria aun niveles superiores al crecimiento histérico promedio. Por otra
parte, la inflaciéon en la regién aun se mantiene alta, principalmente en Honduras y Nicaragua, motivada por el aumento
en los precios de los alimentos. Adicionalmente, tanto Guatemala como Costa Rica proyectan un crecimiento mas
moderado respecto a 2022; mientras que en el Caribe, Republica Dominicana estima un crecimiento de 4.1% (4.9% en
2022), impulsado en buena medida por un fuerte crecimiento de las exportaciones.

El endurecimiento de la politica monetaria en Estados Unidos, al incrementar las tasas de interés por medio de la FED
como respuesta a la alta inflacion, plantea fuertes retos a las economias emergentes y en desarrollo. Por una parte, se
afectan a las exportaciones de estas economias hacia Estados Unidos al ralentizar su dinamica comercial y, por otro lado,
se incrementan los costos del servicio de deuda al elevar el pago de intereses. Adicionalmente, las condiciones de
endeudamiento de muchas economias emergentes y en desarrollo ya se dirigian hacia un camino de vulnerabilidad y
dadas las presiones econdmicas globales es probable que la sostenibilidad fiscal se erosione aun mas debido a las
perspectivas de crecimiento menores y al aumento de los costos de la deuda. El escenario de bajo crecimiento, sumado



a las medidas de los gobiernos para proteger a las poblaciones mas vulnerables por medio de subsidios y recortes a los
impuestos de consumo han tensado adn mas los presupuestos fiscales de muchos paises que ya cuentan con elevados
niveles de deuda publica, lo cual restringe aun mas el acceso a los mercados financieros internacionales.

Finalmente, el cambio climatico plantea retos adicionales a los paises con dependencia de las actividades de agricultura
y mineria, principalmente en Centroamérica y el Caribe. Fenébmenos como El nifio y La nifia pueden llegar a causar
sequias e inundaciones y que en conjunto con la infraestructura inadecuada profundizan los efectos de los desastres
naturales. En el mediano y largo plazo, se estima que estos eventos puedan influir directamente en los niveles de
desarrollo y crecimiento econdmico de los paises de la region al afectar a sus principales sectores e industrias e impactar
en su productividad.

Contexto Sistema

El Centro Bancario Internacional (CBI) estd conformado por todos los bancos clasificados segun el tipo de licencia:
general, internacional o de representacion. Los bancos de licencia general forman el Sistema Bancario Nacional (SBN),
que estan subdivididos en banca oficial y banca privada (banca panamefia privada y banca extranjera privada). Para el
primer semestre de 2023, el CBI estuvo conformado por un total de 67 bancos, de los cuales 42 son de licencia general,
15 de licencia internacional y 10 son de licencia de representacion.

En la actualidad, el sistema bancario panamefio estd conformado por 42 bancos de licencia general. Es decir, aquellos
que estan autorizados para llevar a cabo su negocio de banca en cualquier parte de Panama y el exterior. En cuanto a
los bancos de licencia internacional, son 15 bancos los que tienen la facultad de dirigir transacciones en el exterior desde
una oficina en Panama. Al conjunto de estos dos se les conoce como el Centro Bancario Internacional (CBI). Las
caracteristicas de Panama incluyen la ausencia de un Banco Central y de una autoridad monetaria, y el uso del délar
norteamericano como moneda de curso legal, lo cual ha contribuido a resguardar al CBI panamefio de los efectos de las
crisis financieras que han abatido la mayoria de los mercados y sistemas financieros del mundo.

Al 30 de junio de 2023, los activos del CBI totalizaron B/. 142,943 millones, mostrando un incremento interanual de 4.1%
(junio 2022: B/. 137,298 millones) como resultado del aumento en la colocacion de créditos en B/. 5,347 millones, (+6.7%)
y en menor magnitud las inversiones por B/. 1,238 millones (+4.2%). Los activos liquidos totalizaron B/. 19,351 millones,
teniendo una reduccion en 8.4% en comparacion al afio anterior (junio 2022: B/. 21,128 millones). Por lo que se observan
los cambios en las decisiones estratégicas en cuanto a la obtencién de rendimientos.

Por otra parte, el total de la cartera crediticia se situ6 en B/. 85.251 millones, aumentando en 6.7%, como resultado de un
mayor aumento en los créditos en el extranjero (+8.4%) que en los créditos locales (+5.9%). Asimismo, con respecto a la
calidad de la cartera del CBI registra un indice de mora de 4.1%, en donde el 1.6% representa atrasos de mas de 30 dias,
por lo que, el indice de cartera vencida es de 2.5% sobre el total de la cartera reflejando un mayor porcentaje comparado
con los porcentajes previos a la pandemia. Cabe resaltar, que se prevé que durante el transcurso del afio 2023 la calidad
de los activos de CBI continde controlada con una adecuada cobertura de reservas sobre préstamos morosos o vencidos.

En cuanto a las utilidades acumuladas registradas al primer semestre del 2023, la cifra obtenida al cierre del ejercicio fue
de B/. 1,437 millones reflejando un incremento significativo con respecto al periodo anterior de (+51.2%). Se vio impulsada
esta variaciéon principalmente por el incremento en la cartera de créditos que impacté en la evolucién del margen
financiero, ademas, de la adecuada gestién en la calidad de activos, asi como en el adecuado control en los gastos. Se
puede observar que el sistema financiero muestra una resiliencia sélida mostrando adecuados niveles de liquidez,
estables niveles de solvencia y una mejora en los indicadores de rentabilidad, sin embargo, es necesario seguir
monitoreando el comportamiento de dichos indicadores con el fin de asegurar la estabilidad del sistema financiero ante la
situacion actual de la economia panamena.

Analisis de la institucion

Resefa

Hipotecaria Metrocredit, S.A. es una sociedad anénima constituida en la Republica de Panama, mediante Escritura Publica
No. 6763 de 24 de octubre de 1994, y opera como una Empresa Financiera No Bancaria autorizada por la Direccion de
Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias de Panama, autorizada mediante Resolucion No. 587 del
4 de diciembre de 1996.

Hipotecaria Metrocredit, S.A. es una Empresa Financiera No Bancaria, dedicada principalmente al otorgamiento de
préstamos personales con garantia hipotecaria y préstamos personales a jubilados. En septiembre de 2005 obtuvo la
autorizacion de la Comision Nacional de Valores de la Bolsa de Valores de Panama con el fin de ofrecer una emisién de
Bonos Hipotecarios al publico inversionista por un total de US$ 3 millones. Debido al éxito de la emision y al alto
crecimiento logrado en su cartera de colocaciones, la Junta Directiva aprobé mas emisiones de Bonos y VCNSs.
Actualmente, cuenta con su casa matriz ubicada en ciudad de Panamad, Via Brasil, Calle 1 C Sur, Edificio Metrocredit,
Antiguo Sonitel. y posee trece centros de captacion de préstamos (Chitré, Santiago, Penonomé, David, Aguadulce, La
Chorrera, Cerro Viento, Vista Alegre, Las Cumbres, Coronado, 24 de diciembre y Las Tablas).



Gobierno Corporativo

PCR realizo un analisis donde considera a Hipotecaria Metrocredit, S.A. respecto a sus practicas de Gobierno
Corporativo." Hipotecaria Metrocredit, S.A. es una persona juridica bajo la denominacién de Sociedad Andnima, de
acuerdo con la Ley sobre sociedades anénimas de la Republica de Panama. En Acta de la Reunién Extraordinaria de
Accionistas de la sociedad, el 13 de junio del 2019, se aprobd el aumento del Capital Social Autorizado a veinte millones
de dolares (US$ 20,000,000.%) dividido en veinte mil (20,000) acciones comunes con un valor de mil délares (US$1,000.%)
cada una; debidamente inscrita en el Registro Publico el 26 de junio del 2019. El capital pagado de la empresa al 31 de
diciembre de 2022 se mantiene en once millones de délares (US$ 11,000,000.%), lo que corresponde a once mil (11,000)
acciones comunes. Metrocredit cuenta con un Unico accionista que controla el 100% de las acciones emitidas y en
circulacion de la sociedad y no forma parte de grupo alguno. La estructura accionaria se muestra en la siguiente tabla.

ESTRUCTURA ACCIONARIA
Accionista Participacion Experiencia
José Maria Herrera 100% Licenciado en admlrllstramon de negocios con méas de
56 afios de experiencia
Total 100%

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboracion: PCR

Los 6rganos de gobierno incluyen el Directorio con su respectivo reglamento, y la Gerencia. El Directorio es el érgano
supremo de la sociedad y estaba compuesto por tres miembros, sin embargo, la Junta Directiva luego fue ampliada a
cinco miembros con la inclusion de dos nuevos directores independientes. Los directores podran removerse cada cinco
afios y han ejercido el cargo desde el 7 de mayo de 1996. Ademas, no existe ninguin contrato entre ellos y/o la solicitante
para la prestacion de sus servicios, y la administracion de la empresa esta a cargo del Gerente General. A diciembre 2022
la junta directiva que oper¢ se detalla en el siguiente cuadro.

JUNTA DIRECTIVA

Nombre Puesto

José Maria Herrera Director Presidente
Carlos Herrera Correa Director Tesorero
Carlos Herrera Correa Director Secretario

Pedro Correa Mata Director Independiente

Franklin Bricefio Salazar Director Independiente

Luis Carlos Del Rio Director Independiente

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboraciéon: PCR

Adicionalmente, Metrocredit tiene establecido una serie de comités que apoyan al Consejo de Administracion en el analisis
y la toma de decisiones que se detallan a continuacion:

e Comité de Créditos: frecuencia semanal o cuando sea requerido.

e  Comité de Auditoria y Cumplimiento: frecuencia trimestral.

e Laempresa se encuentra desarrollando el manual de Gobierno Corporativo, por lo que las practicas de Gobierno
Corporativo se han adoptado parcialmente.

PLANA GERENCIAL
Nombre Puesto
José Maria Herrera Gerente General

Maribel Del Carmen Bravo Gerente de Cobros
Marilin Gonzalez Moreno Asesora Legal
Margarita Diaz de Escala Oficial de Cumplimiento

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboracién: PCR

Operaciones y Estrategias

Operaciones

La principal actividad de Hipotecaria Metrocredit, S.A. es el otorgamiento de créditos personales con garantia hipotecaria.
Los plazos de los créditos abarcan hasta 150 meses, y la mayoria de sus préstamos son otorgados a 120 meses. Ademas,
del 80% al 85% son cancelados entre 60 y 72 meses. Su principal nicho de mercado son personas emprendedoras, tanto
independientes como profesionales que requieren capital para sus proyectos. El 100% de la cartera esta conformada por
préstamos con garantia de hipotecas sobre inmuebles, debidamente documentadas e inscritas en el Registro Publico.

1La calificacion se obtuvo por medio de nuestra encuesta ESG actualizada en junio 2021.



Productos?
e Préstamos personales para cancelar deudas, remodelaciones e iniciar negocios propios, siempre y cuando
cuenten con garantia hipotecaria.
Préstamos a empleados publicos y privados. Siempre y cuando cuenten con garantia hipotecaria.
Préstamos para PYMES. Siempre y cuando cuenten con garantia hipotecaria.

Estrategias corporativas

A junio 2023, Metrocredit ha tomado la decision de reestructurar su balance, a través de la disminucion de la colocacion
de instrumentos de corto plazo (VCNs) en la medida de lo posible y sustituyendo estos por instrumentos de mediano y
largo plazo (Bonos de 2, 3 y 4 afios). Desde el afio 2021 se inici6 un programa de préstamos comerciales con garantia
hipotecaria, que consistira en ofrecer préstamos a empresas con la garantia de la vivienda de su duefio. Adicionalmente,
se esta analizando por parte de la gerencia y de la junta directiva nuevas modalidades de crédito, a fin de incrementar la
cartera de negocios.

Hipotecaria Metrocredit, S.A. posee una estrategia de mercadeo estructurada, debido a que mantiene una campafa
publicitaria a través de television, emisoras de radio regionales, redes sociales y vallas de carretera. Asimismo, realizan
visitas de prospeccion personales efectuadas por las ejecutivas de la empresa en las diferentes ciudades y areas aledafias
donde estan ubicadas sus sucursales y posee un centro de llamadas de cobros, con el fin de mantener una tasa de
morosidad baja. Cerraron tres centros de captacion de préstamos para reubicar en areas mejores, en el mes de abril 2022
se abrié un nuevo centro de captacion en Plaza Tocumen (Don Bosco) en la ciudad Capital. Dado que las provincias
centrales han representado un importante porcentaje del aumento de cartera de préstamos, la expansion se ha dirigido a
esta area.

Asimismo, por recomendacion de la Junta Directiva han mantenido las medidas conservadoras para aprobaciones de
crédito, no obstante, aprobaron una baja de tasas de intereses activas para poder alcanzar un numero mayor de
colocaciones. También cuenta con la camparia de “Cero cancelaciones” con el fin de retener a los clientes. Esperan
reducir las restricciones auto impuesta para colocacion de nuevos préstamos.

Aunado a lo anterior, se continia desarrollando un nuevo software disefiado especialmente para la empresa y se estan
evaluando otras posibles acciones dentro de la empresa que puedan mejorar la efectividad y controles de riesgo, crédito
y otros. Por recomendaciones de la Junta Directiva se han mantenido restrictivas para aprobaciones de crédito.

Posicion competitiva

Hipotecaria Metrocredit, S.A. es actualmente una de las financieras no bancarias mas prominentes en Panama. Su
enfoque se centra en un nicho especifico del mercado, lo que la distingue de otras instituciones financieras en el pais.
Este nicho particular le permite especializarse en las necesidades de un sector especifico. Aunque el sector financiero en
Panama es altamente competitivo, abarcando a empleados del sector publico y privado, jubilados, pequeias y medianas
empresas, Hipotecaria Metrocredit, S.A. ha optado por dirigirse a un mercado mas especifico.

Riesgos Financieros

Riesgo de Crédito

Metrocredit estructura los niveles de riesgo crediticio estableciendo maximos y minimos en la otorgacién de créditos
personales con garantia hipotecaria, los cuales estan garantizados por bienes inmuebles que cuentan con una cobertura
de 3 a 1 veces, como minimo, por politica de la empresa. Ademas, posee una baja proporcion de créditos personales
destinados a jubilados, quienes estan garantizados mediante el descuento directo de la Caja de Seguro Social. Por su
parte, ningun crédito representa el 1% del monto total de las colocaciones de la empresa, por lo que el riesgo se encuentra
debidamente diversificado. Adicionalmente, la Junta Directiva aprobé la disminucion de las tasas de interés con el objetivo
de facilitar el acceso a crédito a posibles prestatarios y aumentar las colocaciones.

Debido a que las financieras no cuentan con una normativa especifica en criterios regulatorios, especialmente los que
rigen la clasificaciéon de cartera dispuestos en el Acuerdo 4-2013 de la SBP, Hipotecaria Metrocredit, S.A. no esta obligada
a mantener una provision para cuentas incobrables. No obstante, se evalla periédicamente la cartera al cierre de cada
trimestre con el fin de determinar si existe evidencia objetiva de deterioro y la condicién de la morosidad. En el caso que
exista incumplimiento en el pago de la cartera morosa o en el deterioro de la cartera de préstamos, estos se clasifican
como préstamos en proceso judicial o en via de remate. Una vez concluido el proceso de remate, si el bien inmueble es
adjudicado a la empresa, se clasifica como bienes disponibles para la venta, o en el caso de una disminucién significativa
en el valor razonable del bien, se considera una pérdida y en el caso contrario, se contabiliza como una ganancia.

2 Todos los préstamos son con garantia hipotecaria.



Calidad de la cartera

A junio 2023, la cartera bruta representé una participacion de 81.3% del total de los activos. Asi mismo, la cartera de
Hipotecaria Metrocredit, S.A., totalizd B/. 298.3 millones, reflejando un incremento interanual de B/. 54.6 millones
(+22.4%), debido al crecimiento de colocaciones de créditos hipotecarios en B/. 63.7 millones (+27.4%), posicionandose
en B/ 296 millones, aunado la disminucién de los préstamos a jubilados de B/ 9 millones (-79.4%), situdndose en B/. 2.3
millones. Por lo que se muestra un adecuado manejo de sus politicas de crédito y derivado del giro del negocio Hipotecaria
Metrocredit, S.A., la cartera estuvo compuesta en un 99.2% por créditos con garantia hipotecaria y el restante 0.8%
corresponde a los préstamos personales a jubilados con descuento directo de la caja de seguro social, lo anterior permite
mantener una adecuada calidad crediticia y disminuir los riesgos de impago.

Cabe resaltar que el 92.8% de la cartera corresponde a préstamos a largo plazo (mayores a 1 afio) dada la naturaleza del
negocio, mientras que el 7.2% corresponde a préstamos menores a 1 afio. Al periodo de analisis, el monto correspondiente
a intereses no devengados, comisiones de manejo y FECI totalizé B/. 48.6 millones, lo que derivo en una cartera neta de
B/. 249.7 millones, la cual aumento en B/. 51.6 millones (+26.1%) interanualmente. Cabe resaltar que a la fecha de analisis
no se cuenta con cartera modificada, por lo que, Hipotecaria Metrocredit ha mostrado crecimiento constante histérico de
la cartera de créditos, lo que denota calidad crediticia y buen manejo de sus politicas y objetivos comerciales.

CARTERA DE CREDITO COMPOSICION DE LA CARTERA DE CREDITO
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Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboraciéon: PCR

A junio de 2023, la cartera de préstamos clasificada como corriente representé el 99.5% (junio 2022: 99.0%) del total de
la cartera bruta totalizando B/. 296.8 millones, reflejando un incremento interanual de B/. 55.5 millones (+23%), por otra
parte, los préstamos vencidos o en proceso judicial totalizaron B/. 652 miles mostrando un decremento interanual de B/.
547.6 miles (-45.6%) representando el 0.2% del total de la cartera de préstamos, como resultado del decremento de la
cartera vencida y cobro judicial. La morosidad de la cartera también se redujo en B/. 304.7 miles (-26.3%) representando
un 0.3% del total de la cartera; el indice de cartera morosa experimenté una leve reduccioén, situandose en 0.22%, en
comparacion con el afio anterior (junio de 2022: 0.49%). Esta disminucién se atribuye principalmente al incremento
proporcionalmente mayor de la cartera bruta y a la reduccion observada en la cartera morosa y vencida. No obstante,
cabe resaltar que los indices de morosidad y de cartera vencida no han superado el 1% en los ultimos 5 afios, lo cual
indica una buena gestién con una buena calidad crediticia.

Adicionalmente, cuando el préstamo pasa de 180 dias de vencimiento, el mismo pasa al departamento legal para su
demanda y posterior ejecucién o a una restructuracion segun el caso; por lo tanto, no se registran reservas ni castigos,
ya que la garantia es hipotecaria. A pesar de que Hipotecaria Metrocredit, S.A., no cuenta con una regulacion especifica
con base a la gestién de riesgo crediticio segun los estandares que aplica la SBP en el Acuerdo 4-2013, PCR considera
que el impacto de la garantia es de relevancia en el analisis crediticio de Metrocredit ya que, cuando se ejecuta un
préstamo, se hace por la totalidad del capital e intereses del préstamo hasta su vencimiento. En este sentido, en la cartera
crediticia se encuentran propiedades cuya cobertura van desde un minimo de 3 veces hasta de 40 y 50 veces sobre el
saldo del préstamo.

A junio 2023, el valor de las hipotecas dadas en garantias sobre préstamos totaliz6 B/. 408.8 millones reflejando un
incremento interanual de B/. 30.3 millones (+8%), lo cual puede ser explicado por el aumento de los préstamos otorgados
(+22.4%). Derivado de lo anterior, la empresa mostré una cobertura hipotecaria (garantias sobre préstamos) de 137%;
siendo menor en comparacioén al periodo anterior (junio 2022: 155.3%) ya que los préstamos incrementaron en mayor
proporcion (+22.4%) que las garantias (+8%). Asi mismo, el ratio LTV3 (Loan to Value) fue de 72.9%, teniendo un
incremento en comparacion al indicador del afio anterior (junio 2022: 64.3%), el cual, presenta una adecuada cobertura
de los avallos sobre la deuda. Es relevante destacar que la garantia asociada consiste en una propiedad hipotecaria que,
en su totalidad, respalda el valor del préstamo. Esta medida contribuye de manera significativa a reducir el riesgo de
impago, preservando asi la calidad crediticia del préstamo.

3 Expresa la cantidad prestada con relacion al valor del inmueble.
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Riesgo de Liquidez

A junio 2023, los activos liquidos estuvieron compuestos por efectivo y depdsitos en bancos, los cuales conformaron el
13.3% del total de activos. Las disponibilidades totalizaron B/. 48.6 millones, disminuyendo interanualmente B/. 1 millon (-
2.2%); derivado a la disminucion del efectivo en cuentas corrientes y de ahorro en B/. 2.7 millones (-13.9%), a pesar el
aumento de la proporcién los depésitos a plazos fijos en B/ 1.6 millones (+5.7%), asi mismo, se registra un sobregiro de
B/ 220 mil, siendo mayor en relacién con el afio anterior (junio 2022: B/ 117.2 miles), los cuales se encuentran garantizados
con depdsitos de plazo fijo.

En lo que respecta a las inversiones, corresponden a acciones y bonos del Estado, que totalizaron B/. 8.4 millones,
reflejando un aumento interanual de B/. 2.8 millones (+50.3%), como resultado del incremento interanualmente en las
acciones adquiridas en B/. 3 millones (+1.2 veces), lo que le permite rentabilizar y mejorar la liquidez de la empresa. Cabe
resaltar que este portafolio de inversiones, estd compuesto en su mayoria por instrumentos de renta fija, estos
instrumentos se tienen principalmente con Capital Assets Consulting, Inc., Inversiéon en sociedades y con Central
Fiduciaria, por su parte contiene instrumentos de Bonos del Estado, mostrando que el portafolio de inversiones de la
empresa es de Perfil Conservador, por lo cual se mitiga el riesgo de mercado, donde a la fecha de analisis se observo
una mejora impactando en la liquidez de la empresa de manera positiva.

A junio 2023, las principales fuentes de fondeo de Metrocredit estuvieron compuestas en su mayoria por bonos
hipotecarios (90.6%) los cuales totalizaron B/. 253.8 millones, reflejando un incremento interanual de B/. 48.8 millones
(+23.8%), como resultado de mayores series emitidas, mientras que los Valores Comerciales Negociables representaron
el (9.4%) del total de pasivos totalizando B/. 26.2 millones, demostrando un decremento interanual de B/. 12.3 millones (-
32%), derivado de la menor emisién de series para este programa en comparacion de su afio inmediato anterior.

Es por lo cual, que el indice de liquidez inmediata se ubicé en 17.3%, mostrando una disminucion con respecto al indicador
registrado al periodo anterior (junio 2022: 20.3%), asimismo, al tomar en cuenta las inversiones (Liquidez Mediata), los
activos liquidos representan el 20.3% de los pasivos costeables (junio 2022: 20.6%). En ese sentido, tanto la liquidez
inmediata como la mediata reflejaron una disminucion, esto se debe a la disminucién de las disponibilidades (-2.2%) y al
aumento de los pasivos costeables (+15%). No obstante, al comparar la liquidez de la empresa en sus ultimos 5 afios
promedia un indice de 18.9%, el cual habia mantenido al alza desde 2019, a excepcion del presente periodo, a pesar de
esta disminucién, se observan adecuados niveles de coberturas de sus obligaciones a corto plazo.
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Brechas de liquidez
El vencimiento de activos y pasivos es un factor importante en la posicién de liquidez de Metrocredit, el cual registra una

brecha positiva desde el primer mes hasta 12 meses, como resultado principalmente de los préstamos otorgados.
Mientras que esta tendencia se revierte en la banda de 1 a 3 afios derivado de los préstamos bancarios que tiene la
hipotecaria Metrocredit y los VCN's; la banda negativa continua hasta por 5 afios, esto se debe al aumento del instrumento
de deuda, en forma de bonos. A partir de la brecha de mas de 5 afios la Hipotecaria vuelve a tener bandas positivas
derivado principalmente por el incremento de préstamos y el portafolio de inversiones. Ante un escenario de
estrés, Metrocredit mantiene reservas de liquidez y de activos facilmente realizables, para asegurarse que mantiene
suficiente liquidez.
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Riesgo de Solvencia
Al 30 de junio 2023, el patrimonio de Hipotecaria Metrocredit, S.A., totalizé B/. 27.5 millones, mostrando un incremento

interanual de B/. 3.2 millones (+13.4%), derivado del incremento en la colocacién de acciones preferentes, las cuales al
periodo de analisis totalizaron B/. 6.1 millones (+9.3%), aunado al incremento en las utilidades retenidas que totalizaron
B/. 10.4 millones, teniendo un aumento en B/. 2.7 millones (+35.6%) (junio 2022: 7.7 millones).

Con respecto al endeudamiento patrimonial, tuvo un aumento de 11.9 veces en junio 2022 a 12.3 veces en junio 2023, lo
cual es consecuencia del incremento en mayor proporcién del pasivo (+17%) con relacion al aumento del patrimonio
(+13.4%), derivado a esto, presenta un adecuado nivel de solvencia, siendo capaz de responder ante sus obligaciones.
Cabe mencionar que las financieras no tienen una regulacidon especifica sobre los requerimientos de capital para el
cumplimiento de la categorizacion de fondos.
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Riesgo de Mercado
El riesgo de mercado es el riesgo que el valor de un activo financiero de la empresa se reduzca por cambios en las tasas
de interés, tasas cambiarias, precios de las acciones, y otras variables financieras. Para mitigar este riesgo, Metrocredit
fija limites de exposicion al riesgo de tasa de interés y ha establecido una politica que consiste en administrar y monitorear
los distintos factores que puedan afectar el valor del instrumento financiero.

Riesgo cambiario
Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctie como consecuencia de variaciones en las tasas de cambio

de las monedas extranjeras, y otras variables financieras, como como la reaccion de los participantes de los mercados a
eventos politicos y econdmicos. La empresa no esta sujeta al riesgo cambiario debido a que sus operaciones activas y
pasivas se realizan en délares estadounidenses (US$).



Riesgo de Tasa de Interés

Hipotecaria Metrocredit, S.A. esta sujeta al riesgo de tasa de interés en las fuentes de financiamiento y en las emisiones
bursatiles, debido a que la tasa de interés puede ser fija y/o variable, lo cual puede ser un factor de riesgo ante posibles
fluctuaciones en los mercados internacionales. A junio 2023, el riesgo de tasa de interés al que esta expuesta Metrocredit,
es moderado, debido a que tiene operaciones de riesgo de tasas de interés sobre los documentos negociables y de las
obligaciones financieras con bancos, sin embargo, estas ultimas se estan mitigando por la nueva estrategia que estan
adoptando, de aumentar sus fuentes de fondeo a mediano y largo plazo (2, 3 y 4 afios) y disminuir las fuentes de fondeo
a corto plazo. A al analizar el margen financiero a la fecha de analisis se observé que la tasa activa promedio se ubicé en
11.5% y la tasa pasiva promedio se ubicé en 3.5%, mostrando un margen financiero positivo de 8%, teniendo un aumento
de 0.5 puntos porcentuales.

Riesgo Operativo

En lo referente al area administrativa y operacional, se han actualizado manuales operativos y se contintia desarrollando
un nuevo software, el cual se encuentra en proceso de prueba en cinco sucursales con el fin de mejorar la efectividad y
controles de riesgo, crédito, entre otros.

Prevencién de Blanqueo de Capitales

El Sistema de Prevencién de Blanqueo de Capitales de Metrocredit se sustenta en responsabilidades de prevencion a
todo el nivel interno y funcionarios de Metrocredit, asi como politicas sobre el conocimiento del cliente y una debida
documentacion de plan de cumplimiento. En este sentido, el departamento de Prevencion de Blanqueo de Capitales esta
a cargo del Oficial de Cumplimiento, un cargo a nivel ejecutivo, con la responsabilidad de fomentar una cultura de
cumplimiento de las disposiciones legales y las politicas internas de la institucion.

Adicionalmente, cuentan con una norma de no otorgar préstamos a clientes vinculados con delitos de movimientos de
fondos ilicitos, asi como a clientes que tengan una dudosa legitimidad de sus ingresos, por lo que, con la politica “Conozca
a su Cliente” se identifica y comprueba el perfil de los clientes para darle seguimiento en el futuro. Derivado de lo anterior
se evalua que la Financiera maneja un nivel de manejo sobresaliente en el manejo de riesgo operativo en la institucion.

Resultados Financieros

A junio 2023, los ingresos financieros de Hipotecaria Metrocredit, S.A., totalizaron B/. 15.5 millones, mostrando un
incremento interanual de B/. 2.1 millones (+16.3%), el cual fue producto del aumento de los ingresos por intereses ganados
por colocacién de créditos (B/ 2.5 millones; +24.6%), aunado la disminucién en los rubros de ingresos por gastos de
manejo en B/. 426.9 miles (-18.1%). Por su parte, los intereses ganados en los plazos fijos aumentaron de B/. 71.5 miles
(+9.5%). El alza en los ingresos se dio principalmente por el incremento observado en la cartera bruta (+22.4%), derivado
principalmente por los préstamos hipotecarios B/. 63.7 millones (+27.4%), los cuales devengan una tasa activa promedio
ponderada de 11.5%.

En lo que respecta a los gastos financieros, al periodo de analisis, totalizaron B/. 9.2 millones, incrementado de manera
interanual en B/. 1.3 millones (+16.9%) derivado del incremento en los intereses por Bonos y VCN's en B/. 1.3 millones
(+17.4%) y devengan una tasa pasiva promedio ponderada de 3.5%. Conforme a lo anterior, el margen financiero bruto
se situd en B/ 6.3 millones (+15.3%), mayor al presentado al afio anterior, (junio 2022: B/ 5.4 millones), como consecuencia
que el crecimiento en los ingresos financieros fue proporcionalmente mayor al alza en los gastos financieros, se observa
una mejora en la generacion de resultados basada en sus operaciones.

EVOLUCION DE LOS RESULTADOS FINANCIEROS
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Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboracién: PCR

Con respecto a lo anterior, el rubro de otros ingresos, los cuales corresponden a los cargos por cierre de los préstamos
otorgados, registrdé un incremento de B/. 395.8 miles (+63.6%), como resultado del aumento en ingresos varios (+1.4
veces) y por los ingresos legales (+7%). Como resultado de lo anterior, el margen operacional bruto totalizé B/. 7.3
millones, aumentando de manera interanual en B/. 1.2 millones (+20.2%) debido por el aumento en los ingresos como de



los gastos. En lo que respecta a los gastos operacionales, a la fecha de analisis, totalizaron B/. 4.9 millones lo cual
represent6 un aumento interanual de B/. 415.1 miles (+9.2%).

Producto de lo anterior, hizo que el margen operativo neto totalizara B/. 2.4 millones, mostrando un crecimiento interanual
de B/. 854.2 miles (+53.8%). Asimismo, el indice de eficiencia operativa* se situé en 67.2% reflejando una mejora respecto
al afio anterior (junio 2022: 74%). Al restar el impuesto sobre la renta causado, el cual totalizé B/. 396.9 miles (+1.5 veces),
la utilidad neta se situé en B/. 2 millones, aumentando en B/. 613.9 miles (+42.7%) interanualmente, mostrando un
crecimiento histérico (junio 2022: B/. 1.4 millones), demostrando una buena optimizacién de sus gastos.

Rentabilidad

Derivado de lo anterior, el ROAA de la empresa se situé en 0.95%, incrementando en 0.21 puntos porcentuales respecto
al periodo anterior (junio 2022: 0.75%). Por otro lado, el ROEA de la empresa se situ6é en 12.7%, incrementando 3.03
puntos porcentuales (junio 2022: 9.6%), debido al aumento en el patrimonio y la utilidad previamente mencionados, se
muestra un adecuado crecimiento de la rentabilidad de la financiera, por lo cual, se observa que han sido capaces de
generar mayor rentabilidad derivado de sus operaciones.

INDICADORES DE RENTABILIDAD (%)
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Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboracién: PCR
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Instrumentos calificados

Programa de emision de Bonos por US$ 45 millones SMV 83-15. (FG-001-14).
Para dicho programa, la emisién fue autorizada mediante la Resolucion SMV No. 83-15 del 13 de febrero de 2015. La
emision corresponde a un Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios por un monto de hasta US$ 45 millones.

Emisor:
Instrumento:

Monto de la oferta:

Plazo:

Fecha de vencimiento:

Tasa de interés:

Periodicidad de pago de intereses:

Garantias:

Pago de capital:
Respaldo:

Hipotecaria Metrocredit, S.A.
Bonos Hipotecarios Resolucién SMV No. 83-15

US$ 45,000,000

Para todas las series que se emitan el plazo sera determinado por el emisor y el mismo
sera notificado mediante el suplemento al prospecto informativo con al menos (2) dos
dias de anticipacion

Entre agosto 2021 y junio 2026

Entre 6.5% y 8%

Mensual
Los Bonos estaran garantizados por un Fideicomiso de Créditos con garantia hipotecaria
con Central Fiduciaria, S.A. con avalto equivalente al 150% del importe de la emision.
Las hipotecas se constituyen a favor de Hipotecaria Metrocredit, S.A. y se ceden al
Fideicomiso constituido con Central Fiduciaria, S.A. Adicionalmente al Fideicomiso se le
agregaran pagarés sobre la cartera vigente, cuyo saldo pendiente de cobro sea
equivalente al 110% de los bonos emitidos y en circulacion.
se pagara como se indique en el prospecto informativo de la correspondiente serie, al
menos con (2) dias de anticipacién con respecto a la fecha de oferta.
Crédito general del emisor

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboraciéon: PCR

Programa de emision de Bonos por US$ 40 millones SMV 423-16. (FG-001-45).

Esta emisién fue autorizada mediante Resolucion SMV No. 423-16 del 5 de julio de 2016, correspondiente a un Programa
Rotativo de Bonos Hipotecarios por un monto de hasta US$ 40 millones con un plazo de dos y tres afios.

Emisor:
Instrumento:

Monto de la oferta:

Fecha de oferta inicial:

Plazo:

Tasa de interés:

Denominaciones:

Fecha de vencimiento:

Periodicidad de pago de intereses:

Redencion anticipada:

Uso de los Fondos:

Garantias:

Pago de capital:
Respaldo:

Central de custodia y agente de transferencia:

Hipotecaria Metrocredit, S.A.
Bonos Hipotecarios Resoluciéon SMV No. 423-16

US$ 40,000,000

Para todas las series que emitan, la fecha de oferta inicial de la correspondiente serie sera notificada
mediante Suplemento al Prospecto Informativo, al menos 5 dias habiles de anticipacién con respecto
a la fecha de oferta de la correspondiente serie a la Superintendencia de Valores de Panama, S.A.

Hasta 10 afios

La tasa de interés de cada serie podra ser fijo o variable a opcién del Emisor. En caso de ser variable,
los bonos de dicha serie devengaran una tasa de interés equivalente a Libor a tres (3) meses mas
margen aplicable que sera determinado por el Emisor seguin la demanda del mercado. Adicionalmente,
en caso de ser variable el Emisor podra establecer una tasa maxima o minimo para cada serie. La
tasa Libor se fijara 3 dias habiles antes del inicio de cada periodo de interés utilizando la pagina del
sistema de informacion financiero Bloomerg BBAM, o de sistema que lo reemplace de darse el caso.
Los Bonos seran emitidos en forma global (Macrotitulo), registrados y sin cupones en denominaciones
de mil délares (USD1,000.00) o sus multiplos de acuerdo a la demanda en el mercado. Se emitira un
macrotitulo por cada serie que salga al mercado.

Para todas las series que se emitan la fecha de vencimiento de la correspondiente serie, sera
notificada mediante Suplemento al Prospecto Informativo, al menos con dos (2) dias habiles de
anticipacién con respecto a la fecha de oferta de la correspondiente serie a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa de Panama, S.A.

Mensual

El Emisor tendra la opcién de redimir los Bonos, de manera anticipada, en cualquier momento en fecha
coincidente con la fecha de pago de intereses de los bonos.

El producto neto de la emisién, USD 39,615,050.00 sera utilizado como capital de trabajo para
expandir, operaciones de crédito del emisor; también podra ser utilizado para cancelar cualquier
emision de valores que se encuentre emitida y en circulacion del Emisor.

Los Bonos estaran garantizados por un Fideicomiso de Créditos con garantia hipotecaria con Central
Fiduciaria, S.A. con avallo equivalente al 200% del importe de la emision. Las hipotecas se
constituyen a favor de Hipotecaria Metrocredit, S.A. y se ceden al Fideicomiso constituido con Central
Fiduciaria, S.A. Adicionalmente al Fideicomiso se le agregaran pagarés sobre la cartera vigente, cuyo
saldo pendiente de cobro sea equivalente al 110% de los bonos emitidos y en circulacién.

Al vencimiento
Crédito general del emisor

Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear)
Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboraciéon: PCR



Programa de emision de Bonos por US$ 45 millones SMV 697-17.

La presente emisién fue autorizada por la Junta Directiva del emisor, segun resolucion adoptada el 30 de junio de 2017,
modificada por el Acta de Junta Directiva del 22 de diciembre de 2017. La autorizacion fue por un monto de hasta US$ 45

millones. Para dicho programa, la emisién fue autorizada por la SMV mediante la Resolucién No. 697-17.

Emisor:
Instrumento:
Monto de la oferta:
Plazo:

Tasa de interés:

Denominaciones:

Fecha de vencimiento:

Periodicidad de pago de intereses:

Redencion anticipada:

Uso de los Fondos:

Garantias:

Pago de capital:
Respaldo:

Central de custodia y agente de transferencia:

Hipotecaria Metrocredit, S.A.

Bonos Hipotecarios Resolucién SMV 697-17

US$ 45,000,000

Hasta 10 afios

La tasa de interés de cada serie podra ser fijo o variable a opcién del Emisor. En caso de ser variable,
los bonos de dicha serie devengaran una tasa de interés equivalente a Libor a tres (3) meses mas
margen aplicable que sera determinado por el Emisor segun la demanda del mercado. Adicionalmente,
en caso de ser variable el Emisor podra establecer una tasa maxima o minimo para cada serie. La
tasa Libor se fijara 3 dias habiles antes del inicio de cada periodo de interés utilizando la pagina del
sistema de informacion financiero Bloomerg BBAM, o de sistema que lo reemplace de darse el caso.
Los Bonos seran emitidos en forma global (Macrotitulo), registrados y sin cupones en denominaciones
de mil délares (USD1,000.00) o sus multiplos de acuerdo con la demanda en el mercado. Se emitira
un macrotitulo por cada serie que salga al mercado.

Para todas las series que se emitan la fecha de vencimiento de la correspondiente serie, sera
notificada mediante Suplemento al Prospecto Informativo, al menos con dos (2) dias habiles de
anticipacién con respecto a la fecha de oferta de la correspondiente serie a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa de Panama, S.A.

Mensual

El Emisor tendra la opcién de redimir los Bonos, de manera anticipada, en cualquier momento en fecha
coincidente con la fecha de pago de intereses de los bonos.

El producto neto de la emisién, USD 44,275,550.00 sera utilizado como capital de trabajo para
expandir, operaciones de crédito del emisor.

Los Bonos estaran garantizados por un Fideicomiso de Créditos con garantia hipotecaria con Central
Fiduciaria, S.A. con avallo equivalente al 200% del importe de la emision. Las hipotecas se
constituyen a favor de Hipotecaria Metrocredit, S.A. y se ceden al Fideicomiso constituido con Central
Fiduciaria, S.A. Adicionalmente al Fideicomiso se le agregaran pagarés sobre la cartera vigente, cuyo
saldo pendiente de cobro sea equivalente al 110% de los bonos emitidos y en circulacién.

Al vencimiento
Crédito general del emisor

Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear)
Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboracién: PCR

Programa de emision de Bonos por US$ 70 millones SMV 179-19.

La presente emision fue autorizada por la Junta Directiva del emisor, segun resolucién adoptada el 14 de noviembre de
2018. La autorizacion fue por un monto de hasta US$ 70 millones.

Emisor:

Instrumento:

Monto de la oferta:
Fecha de la oferta inicial:

Plazo:

Tasa de interés:

Denominaciones:

Fecha de vencimiento:

Periodicidad de pago de intereses:

Redencion anticipada:

Uso de los Fondos:

Garantias:

Hipotecaria Metrocredit, S.A.

Bonos Hipotecarios Rotativos SMV 179-19
US$ 70,000,000

15 de mayo de 2019

Hasta 10 afios

La tasa de interés de cada serie podra ser fijo o variable a opcién del Emisor. En caso de ser variable,
los bonos de dicha serie devengaran una tasa de interés equivalente a Libor a tres (3) meses mas
margen aplicable que sera determinado por el Emisor segun la demanda del mercado. Adicionalmente,
en caso de ser variable el Emisor podra establecer una tasa maxima o minimo para cada serie. La
tasa Libor se fijara 3 dias habiles antes del inicio de cada periodo de interés utilizando la pagina del
sistema de informacion financiero Bloomerg BBAM, o de sistema que lo reemplace de darse el caso.
Los Bonos seran emitidos en forma global (Macrotitulo), registrados y sin cupones en denominaciones
de mil délares (USD1,000.00) o sus multiplos de acuerdo con la demanda en el mercado. Se emitira
un macrotitulo por cada serie que salga al mercado.

Para todas las series que se emitan la fecha de vencimiento de la correspondiente serie, sera
notificada mediante Suplemento al Prospecto Informativo, al menos con dos (2) dias habiles de
anticipacién con respecto a la fecha de oferta de la correspondiente serie a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa de Panama, S.A.

Mensual

El Emisor tendra la opcién de redimir los Bonos, de manera anticipada, en cualquier momento en fecha
coincidente con la fecha de pago de intereses de los bonos.

El producto neto de la emisién, USD 68,916,805.00 sera utilizado como capital de trabajo para
expandir operaciones de crédito del emisor.

Los Bonos estaran garantizados por un Fideicomiso de Créditos con garantia hipotecaria con Central
Fiduciaria, S.A. con avaluo equivalente al 150% del importe de la emisién. Las hipotecas se
constituyen a favor de Hipotecaria Metrocredit, S.A. y se ceden al Fideicomiso constituido con Central



Pago de capital:
Respaldo:

Central de custodia y agente de transferencia:

Fiduciaria, S.A. Adicionalmente al Fideicomiso se le agregaran pagarés sobre la cartera vigente, cuyo
saldo pendiente de cobro sea equivalente al 110% de los bonos emitidos y en circulacién.

Al vencimiento
Crédito general del emisor

Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear)
Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboraciéon: PCR

Programa de emisién de Bonos por US$ 100 millones SMV 392-21.

Emisor:
Instrumento:
Moneda:

Monto de la oferta:

Series y denominaciones:

Bonos en circulacién:
Plazo:

Fecha de vencimiento:

Tasa de interés:

Periodicidad de pago de
intereses:

Garantias:

Pago de capital:
Redencion anticipada
Respaldo:

Uso de los fondos:
Fiduciario:

Hipotecaria Metrocredit, S.A.
Bonos Hipotecarios Rotativos de hasta US$100 millones
Dolares de Estados Unidos de América

US$ 100,000,000

Los Bonos seran ofrecidos por el Emisor en denominaciones de Mil délares (USD1,000.00) o sus multiplos, moneda de
curso legal de los Estados Unidos de América y la cantidad a emitir en cada denominacién dependera de la demanda del
mercado. El macrotitulo y el Acuerdo con el Emisor debera ser firmado por un ejecutivo o persona autorizada por el Emisor
en nombre y representacion de éste, y un representante del Agente de Pago, Registro y Redencién, para que dicho
certificado o contrato constituya obligaciones validas y exigibles.

Los Bonos seran emitidos en varias Series a determinar. El Emisor notificara a la Superintendencia del Mercado de Valores
remitiendo los formularios al Sistema Seri Il 0 el medio habilitado para tal fin, la Bolsa Latinoamericana de Valores, y a la
Central Latinoamericana de Valores, S.A.

Hasta 10 afios

Para todas las series que se emitan la fecha de vencimiento de la correspondiente serie, sera notificada mediante
Suplemento al Prospecto Informativo.

La tasa de interés de cada Serie podra ser fija o variable a opcién de El Emisor. En caso de ser variable, los Bonos de
dicha Serie devengaran una tasa de interés equivalente al Rendimiento del Treasury a 10 afios mas un diferencial, con un
piso y techo de tasa (minimo y maximo).

Mensual

Los Bonos estaran garantizados por créditos dimanantes de préstamos de cualquier naturaleza, lineas de crédito y otras
facilidades crediticias, pagares, letras y otros documentos cuyo valor residual o saldo adecuado en los mismos sumen 110%.
Aportes en documentos negociables producto de "Factoring" en Panama. Aportes en efectivo en délares al 100% desde el
momento que estén disponibles los fondos. Ganancias de capital, intereses, créditos y cualesquiera otros beneficios. El
fideicomitente podra incorporar bienes inmuebles que se encuentren en Panamad, que segun avallo comercial representen
150% de la cuantia de los valores en circulacién de cada serie

Al vencimiento

Los Bonos Hipotecarios podran ser redimidos anticipadamente total o parcialmente a opcion del Emisor, en cualquier
momento a partir de su Fecha de Emisién a un precio equivalente al 100% (sin prima de riesgo adicional) del saldo insoluto
a capital, en cualquier Dia de Pago de Interés. siempre y cuando el Emisor haya cumplido con las condiciones establecidas
en la seccion A.11 del prospecto.

Crédito general del emisor
Capital de trabajo para expandir las operaciones de crédito del Emisor

Central Fiduciaria, S.A.
Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboracién: PCR

Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios por US$ 200,000,000.00
Hipotecaria Metrocredit tiene contemplada la emisidén de un nuevo programa rotativo de bonos hipotecarios por un monto
de hasta USD 200 millones, el cual es sometido a calificacion de riesgo en el presente informe. Las principales
caracteristicas de dicho programa se presentan en el siguiente cuadro:

Emisor:

Instrumento:

Moneda:

Monto de la oferta:

Series y denominaciones:

Plazo:

Fecha de vencimiento:

Tasa de interés:

Hipotecaria Metrocredit, S.A.
Bonos Hipotecarios Rotativos
Dolares de Estados Unidos de América

US$ 200,000,000

Los Bonos seran ofrecidos por el Emisor en denominaciones de Mil ddlares (USD1,000.00) o sus multiplos, moneda de
curso legal de los Estados Unidos de América y la cantidad a emitir en cada denominacién dependera de la demanda
del mercado. El macrotitulo y el Acuerdo con el Emisor debera ser firmado por un ejecutivo o persona autorizada por el
Emisor en nombre y representacion de éste, y un representante del Agente de Pago, Registro y Redencion, para que
dicho certificado o contrato constituya obligaciones validas y exigibles.

Los Bonos seran emitidos en varias Series a determinar. El Emisor notificara a la Superintendencia del Mercado de
Valores remitiendo los formularios al Sistema Seri |l 0 el medio habilitado para tal fin, la Bolsa Latinoamericana de
Valores, y a la Central Latinoamericana de Valores, S.A.

Hasta 10 afios
Para todas las series que se emitan la fecha de vencimiento de la correspondiente serie, sera notificada mediante
Suplemento al Prospecto Informativo.

La tasa de interés de cada Serie podra ser fija o variable a opcién de El Emisor. En caso de ser variable, los Bonos de
dicha Serie devengaran una tasa de interés equivalente al Rendimiento del Treasury a 10 afios mas un diferencial, con
un piso y techo de tasa (minimo y maximo).



!’erlodlcu.iad Celpagolce Sera remitida mediante suplemento al Prospecto Informativo.
intereses:
Los Bonos estaran garantizados por un Fideicomiso de Créditos con garantia hipotecaria con Central Fiduciaria, S.A.

Realizaran traspaso mediante cesién a El Fideicomiso de los bienes incluyendo entre otros:

(a) Créditos dimanantes de préstamos de cualquier naturaleza( incluyendo créditos hipotecarios y préstamos a jubilados
con garantia de la Caja de Seguro Social) , lineas de crédito y otras facilidades crediticias, pagarés, letras y otros
documentos negociables, cuyo valor residual o saldo adeudado en los mismos sumen cien por ciento (100%) de la cuota
parte o porcion de la garantia que hayan de cubrir; asi como acciones, bonos o cualquier bien adquirido por
HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A. en Panama, que cumplan con los términos y condiciones estipulados dentro del
presente contrato y con las normas del prospecto informativo y cuyos valores puedan ser determinables.
(b) Aportes en documentos negociables producto de “Factoring” en Panama, cuyo valor residual o saldo adeudado en
los mismos sumen cien por ciento (100%) de la cuota parte o porcién de la garantia que hayan de cubrir.
(c) Valores debidamente autorizados por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, de emisores distintos
a la empresa emisora Fideicomitente y de partes relacionadas, colocados a través de la Bolsa Latinoamericana de
Garantias: Valores, que cumplan con los términos de El Fideicomiso y los Prospectos Informativos correspondientes, al cien por
ciento (100%).
(d) Aportes en efectivo en Doélares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, al cien por ciento (100%),
desde el momento que estén disponibles los fondos.
(e) Ganancias de capital, intereses, créditos y cualesquiera otros beneficios, derechos o acciones dimanantes de los
bienes fideicomitidos.
(f) Cartera de bienes reposeidos, seguin avalio comercial en Panama; los cuales, cuentan con una pdéliza de seguros,
ya que los bienes inmuebles en garantia de los préstamos de créditos se encuentran asegurados, asi como un avalio
realizado por empresa de reconocido profesionalismo.
(g) Adicional a los bienes fideicomitidos que se describen en los puntos anteriores, El Fideicomitente podra incorporar
bienes inmuebles que se encuentren en Panama, que segun avalio comercial representen ciento por ciento (100%), de
la cuantia de los valores en circulacién de cada Serie, ajustdndose a la garantia que indique el correspondiente
Suplemento Informativo. Los bienes inmuebles en garantia de los préstamos de la cartera de crédito estaran
asegurados, asi como con un avaluo realizado por empresa de reconocido profesionalismo.

Pago de capital: Al vencimiento

Los Bonos Hipotecarios podran ser redimidos anticipadamente total o parcialmente a opcién del Emisor, en cualquier
momento a partir de su Fecha de Emisién a un precio equivalente al 100% (sin prima de riesgo adicional) del saldo
insoluto a capital, en cualquier Dia de Pago de Interés. siempre y cuando el Emisor haya cumplido con las condiciones
establecidas en la seccion A.11 del prospecto.

Redencion anticipada

Respaldo: Crédito general del emisor
Uso de los fondos: Capital de trabajo para expandir las operaciones de crédito del Emisor.
Fiduciario: Central Fiduciaria, S.A.

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboracién: PCR

El producto neto de la emision, USD 198,338,160.77, sera utilizado como capital de trabajo para expandir las operaciones
de crédito del Emisor, también podra ser utilizado para cancelar cualquier emision de valores que se encuentre emitida y
en circulacion del Emisor. Correspondera a la administracion del Emisor decidir sobre el uso de los fondos a través de la
vigencia del Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios, en atenciéon a las condiciones del negocio y necesidades
financieras de la empresa, asi como también en consideracién a los cambios que pudieran darse en relaciéon con las
condiciones financieras de los mercados de capitales. Por lo tanto, el Emisor desconoce, el monto para cada uno de los
usos que se proyecta dar a los fondos netos de la venta de los Bonos y a su orden de prioridad. El uso especifico de los
fondos sera notificado mediante el suplemento de la serie correspondiente, al menos dos (2) dias habiles antes de la
fecha de oferta.

El instrumento a través del cual se constituye la garantia es un fideicomiso. Este contrato de fideicomiso existente:
Fideicomiso de Garantia constituido mediante Escritura Publica No. 9541 del 25 de julio de 2016 ( Fideicomiso Paraguas
u Omnibus Trust), que es garante de varias emisiones del Emisor, y al cual también se incluira la presente emision , a ser
adendado, el cual fue previamente modificado mediante las Escrituras Publicas No. 1854 del 2 de febrero de 2018, No.
7892 del 29 de mayo de 2019,y la No. 4101 del 7 de marzo de 2022, entre Hipotecaria Metrocredit como Fideicomitente
con Central Fiduciaria, S.A., como Fiduciaria , que sera adendado y cuya inscripcion debera realizarse treinta (30) dias
calendarios posteriores a la autorizaciéon de la SMV. El Fideicomitente traspasara o cedera a El Fideicomiso los bienes
Fiduciarios, que sean necesarios transferir a El Fideicomiso para que el saldo de los bienes Fiduciarios de tal indole, al
Dia de Ajuste, no sea inferior al cien por ciento (100%), de la cuantia de los valores en circulacion de cada Serie,
ajustandose a la garantia que indique el correspondiente Suplemento Informativo.

Asumiendo que Hipotecaria Metrocredit toma la decision de emitir la totalidad del nuevo programa, US$200 millones, mas
los bonos emitidos y en circulacion a diciembre 2022 por pagar, el nivel de endeudamiento de la totalidad de bonos por
pagar representaria 16.37 veces el patrimonio (Bonos por pagar + nueva emisién / Patrimonio) y 24.83 veces el capital
pagado del emisor (Bonos por pagar + nueva emision / Capital pagado). Para diciembre 2022, el nivel de endeudamiento
de los bonos por pagar sobre el patrimonio representa 8.67 veces, y 13.14 veces sobre el capital pagado del emisor.

Por su parte, el endeudamiento patrimonial con el nuevo programa se ubicaria en 19.59 veces (Nueva
emision/Patrimonio), esto debido al aumento de los pasivos totales (+64.9%), principalmente por los bonos por pagar de
la nueva emisién. La relacion total de pasivos totales /capital pagado antes de la oferta de acuerdo con los estados



financieros auditados al 31 de diciembre de 2022 es de 18.01 a 1, luego de emitida y en circulacion la presente oferta la
misma aumenta a 29.70 veces a 1 vez. Si lo midiéramos con relacién al patrimonio, la relacién antes de la emision seria
de 11.88 veces y luego de emitida seria de 19.59 a 1 vez.

Programa de emision de Valores Comerciales Negociables por US$ 42 millones SMV 579-14.

La emision fue autorizada por la Superintendencia de Mercado de Valores mediante Resolucién SMV No. 579-14 del 25
de noviembre de 2014. Dicha emisién corresponde a un programa rotativo de Valores Comerciales Negociables por un
monto de hasta US$ 42 millones con un plazo de 360 dias.

Emisor:
Instrumento:

Monto de la oferta:

Tasa de interés:

Plazo:

Fecha de vencimiento:

Tasa de interés:

Periodicidad de pago de intereses:

Garantias:

Uso de los fondos:
Pago de capital:
Respaldo:

Hipotecaria Metrocredit, S.A.
Valores Comerciales Negociables Resolucion SMV No. 579-14
US$ 42,000,000

Para todas las series que se emitan el monto, la tasa de interés, la fecha de oferta, la fecha de
emision, la fecha de pago de interés, el periodo de pago y el vencimiento de la correspondiente
serie, sera notificada mediante Suplemento al Prospecto Informativo.

360 dias

Para todas las series que se emitan el monto, la tasa de interés, la fecha de oferta, la fecha de
emision, la fecha de pago de interés, el periodo de pago y el vencimiento de la correspondiente
serie, sera notificada mediante Suplemento al Prospecto Informativo.

6.75%

Mensual

Los Valores estaran garantizados por un Fideicomiso de Garantia irrevocable constituido con
Central Fiduciaria, S.A. conformado por créditos con garantias de hipotecas de propiedades de
sus clientes o de efectivo, quedando claro que el efectivo podra ser invertido en titulos valores.
Los créditos con garantia hipotecaria tendran un avalto equivalente al 200% del importe de los
VCNs, mas 110% en pagarés emitidos y en circulacién. Cuando los aportes sean en efectivo
seran reconocidos a la par y por un valor nominal igual al valor de los VCNs emitidos y en
circulacion.

Sera utilizado como capital de trabajo para expandir las operaciones de crédito del emisor.

Al vencimiento

Crédito general del emisor

Central de custodia y agente de transferencia: Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear)
Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboracién: PCR

Programa de emision de Valores Comerciales Negociables por US$ 25 millones SMV 342-21 modificada por SMV
073-2022.

Se encuentra autorizado por la Superintendencia del Mercado de Valores, mediante resolucion No. SMV 342-21 el 8 de
julio de 2021. Dicha emisién corresponde a un programa rotativo de valores comerciales negociables por un monto de

hasta US$ 25 millones.

Emisor:
Instrumento:
Moneda:

Monto de la oferta:
Series y denominaciones:

Plazo:

Fecha de vencimiento:

Tasa de interés:

Periodicidad de pago de intereses:

Garantias:

Pago de capital:

Redencion anticipada

Hipotecaria Metrocredit, S.A.

Programa rotativo de Valores Comerciales Negociables SMV 342-21
Dolares de Estados Unidos de América

US$ 25,000,000

Los Bonos seran emitidos en forma global (Macrotitulo), registrados y sin cupones en
denominaciones de mil délares (USD1,000.00) o sus multiplos de acuerdo a la demanda
en el mercado. Se emitira un macrotitulo por cada serie que salga al mercado.

Para todas las series que se emitan la fecha de vencimiento de la correspondiente serie,
sera notificada mediante Suplemento al Prospecto Informativo.

Podra ser fija o variable a opcién de El Emisor. En caso de ser variable, los VCN's de
dicha serie devengaran una tasa de interés equivalente al rendimiento del Treasury a 10
afios mas un diferencial, con un piso y techo de tasa (minimo y maximo)

Los VCNs estaran garantizados con un Fideicomiso Paraguas de Garantia Irrevocable
(6mnibus trust) a ser constituido con CENTRAL FIDUCIARIA, S.A., con el objetivo de
garantizar el pago del capital, de los intereses periédicos y moratorios, y de cualquier
otra suma que por cualquier concepto se le adeude a los Tenedores Registrados de la
Emision indicada y de cualquier otra Emision de Valores que en el futuro registre ante la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama a favor del cual se realizara la
cesion de bienes fiduciarios tal como se especifica en la Seccion G- Garantia del
prospecto.

Al vencimiento

Los VCN's podran ser redimidos anticipadamente total o parcialmente a opcion del
Emisor, en cualquier momento a partir de su Fecha de Emisién a un precio equivalente al



100% (sin prima de riesgo adicional) del saldo insoluto a capital, en cualquier Dia de Pago
de Interés. siempre y cuando el Emisor haya cumplido con las condiciones establecidas
en la secciéon A.11 del prospecto.
Respaldo: Crédito general del emisor
El producto neto de la emisién sera utilizado como capital de trabajo para expandir las
operaciones de crédito del Emisor, también podra ser utilizado para cancelar cualquier
emision de valores que se encuentre emitida y en circulacion del Emisor. Correspondera
a la administraciéon del Emisor decidir sobre el uso de los fondos a través de la vigencia
del Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables, en atencién a las
condiciones del negocio y necesidades financieras de la empresa, asi como también en
consideracién a los cambios que pudieran darse en relacién con las condiciones
financieras de los mercados de capitales

Fiduciario: Central Fiduciaria, S.A.
Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboracién: PCR

Uso de los fondos:

La empresa estaba en proceso de cesidn y registro de los contratos hipotecarios para cubrir VCN'’s en circulacion por la
suma de US$ 2,255,000, tal como lo establece el contrato de Fideicomiso, 120 dias para garantizarlos VCN’s en
circulacion al 31 de diciembre de 2022.

Programa de Emisién de Acciones Preferidas Acumulativas por USD 10,000,000.00
El programa de emisién de Acciones Preferidas Acumulativas por un monto de hasta Diez Millones de délares de Estados

Unidos de América (US$ 10,000,000.00), seguin se describe en el siguiente cuadro resumen:

Emisor: Hipotecaria Metrocredit, S.A.
Acciones Preferidas Acumulativas con derecho a recibir dividendos cuando éstos sean declarados por la Junta

Instrumento: s . . s n
Directiva y con preferencia a los tenedores de las acciones comunes, pero sin derecho a voz ni voto.
Moneda: Doélares de Estados Unidos de América
Monto de la oferta: US$ 10,000,000
Las Acciones Preferidas tendran un valor nominal de Mil délares (USD 1,000.00) cada una, y seran emitidas
Valor nominal y denominaciones en varias series, en denominaciones de Mil Délares (USD 1,000.00) o sus multiplos, en forma nominativa y
registrada.
Cada Accion Preferida sera ofrecida inicialmente a la venta en el mercado primario en la Bolsa de Valores de
Precio inicial de venta: Panama, S.A. al 100% de su valor nominal. EI Emisor podra variar de tiempo en tiempo, el precio de venta
inicial.

El emisor notificara a la Superintendencia del Mercado de Valores, la Bolsa de Valores de Panama, y a

LatinClear los siguientes términos y condiciones de cada una de las Series a emitir al menos dos (2) Dias
Fecha de oferta Habiles antes de la Fecha de Oferta de cada Serie, mediante suplemento al Prospecto Informativo: la Serie, la
Fecha de Oferta, el monto y cantidad de acciones, la Fecha de Emisién, la tasa de interés equivalente para el
computo del pago del dividendo, los Dias de Pago de Dividendos, una vez los mismos sean declarados.
Las Acciones Preferidas Acumulativas devengaran un dividendo anual acumulativo, sobre su valor nominal de
la siguiente manera: una vez que la Junta Directiva haya declarado los dividendos de las Acciones Preferidas,
cada Tenedor Registrado devengara un dividendo equivalente a una tasa de interés anual que sera fija y que
sera determinada por el Emisor, segun la demanda del mercado.

Dividendos (acumulativos)

Garantias: No cuenta con garantias reales ni personales, ni con un fondo econémico que garantice el pago de dividendos.
Los traspasos entre Participantes seran efectuados de acuerdo con los reglamentos y procedimientos de
Traspaso: .
LatinClear.
Las Acciones Preferidas podran ser redimidas en forma parcial o total, a opcién del Emisor, luego de
Redencion anticipada transcurridos 5 afios desde la Fecha de Emisién de la respectiva Serie a redimir, de acuerdo con el mecanismo
establecido en la Seccion VI, A. Numeral 16 del Prospecto Informativo.
Prelacién: En el evento de liquidacion o disolucién del Emisor, las Acciones Preferidas tendran prelacion de cobro sobre

las acciones comunes del Emisor.

Los fondos netos de la emision (USD 9,836,756) seran utilizados para proveer capital adicional al patrimonio

Uso de los fondos: . . ) . e . .
del Emisor con el propdsito de financiar el crecimiento de sus activos productivos

Agente de pago, registro y redencion: Central Fiduciaria, S.A.

Agente de custodia de valores: Central Latinoamericana de Valores — LatinClear
Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboraciéon: PCR

e La periodicidad de pago de los dividendos devengados por las Acciones Preferidas sera trimestralmente, desde la
Fecha de Emision respectiva hasta la Fecha de Vencimiento o de Redencion Parcial o total de cada Serie de haberla.
El pago de dividendos, una vez declarados, se realizara mediante cuatro pagos trimestrales y consecutivos, por
trimestre vencido (cada uno, un “Dia de Pago de Dividendos”).

e El Emisor no garantiza el pago de dividendos. La declaracién de dividendos le corresponde a la Junta Directiva que
es la que ejerce el control absoluto y la direccién plena de los negocios de la sociedad.



RESUMEN DE EMISIONES A 30 DE JUNIO 2023

MONTO EN MONTO EN TOTAL EN
EMISION CIRC! CION CON CIRCULACION SIN CIRCULACION COBERTURA
GARANTIAS (US$ GARANTIAS (US$)*
Programa de bonos (US$
40 millones) 23,663,000 8,700,000 32,363,000 200%
Programa de bonos (US$
45 millones) 31,603,000 5,479,000 37,082,000 200%
Programa de bonos (US$
70 millones) 45,250,000 10,661,000 55,911,000 150%
Programa de bonos (US$ 80,279,000 11,672,000 91,951,000 120%
100 millones)
Programa de bonos (US$ ; 12,273,000 12,273,000 *
200 millones)
. En la tabla se encuentran series en circulacion sin cobertura debido a que se encuentran en proceso de registro y cesion, dentro de los 180 dias contemplados en el contrato
fiduciario.
. En la tabla se encuentran series en circulacion sin cobertura debido a que se encuentran en proceso de registro y cesion, dentro de los 120 dias contemplados en el contrato
fiduciario

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboraciéon: PCR



Proyecciones financieras

Hipotecaria Metrocredit, S.A., realizé proyecciones financieras para un periodo de 5 afios correspondientes a los afios
2021 a 2025, en donde a lo largo de sus proyecciones se estima que sus ingresos sean a través de intereses ganados,
seguido de los ingresos por gastos de manejo con un calculo de crecimiento interanualmente del (+8%) en ambas cuentas,
asimismo los intereses ganados en plazos fijos con un crecimiento del (+5%) en donde en promedio de los 5 afios. Con
respecto a los gastos por intereses se dividen en los gastos de bonos y VCN con el 99% del total de gastos y el 5%
restante son gastos por intereses financieros. Asimismo, se espera que tenga un aumento interanualmente de (+8%) y el
(+3%) respectivamente. Por otro lado, los gastos generales para Metrocredit espera tener un crecimiento promedio

interanual de (+3%).

El estado de resultados proyectado en relacion con el real, los ingresos por intereses totales reales a junio 2023 se
encuentran en un 65.1% de lo estimado en la proyeccion de diciembre 2023 (B/. 19.7 millones), producto de los ingresos
intereses ganados. Por otro lado, los gastos por intereses de Bonos y VCN, se encuentran un 63.8% por debajo de lo
proyectado (B/. 14.4 millones), los gastos financieros se muestran bajos siendo un 2.7% de lo esperado a fin de afio
(2023), lo cual es favorable para el resultado proyectado. La utilidad neta en junio 2023 a totalizé B/ 2 millones
representando 87.1% de lo proyectado para el cierre afio 2023, se observa que sus resultados estan alineados a su
proyeccion, lo cual muestra un manejo adecuado de sus operaciones, cumpliendo sus estimaciones.

Estado de Resultados Real ANO ANO ANO
Cifras en Balboas Bl/. Jun-23 2023 2024 2025
Ingresos:

Intereses ganados 12,841,075 19,736,283 21,315,186 23,020,401
Gastos por intereses

Bonos y VCN 9,246,641 14,493,929 15,653,443 16,905,719
Financieros 21,157 782,343 805,814 829,988
Total de gastos por intereses 9,267,798 15,276,272 16,459,257 17,735,707
Total de ingresos por intereses, neto 3,573,277 4,460,011 4,855,929 5,284,694
Otros ingresos

Ingresos - gastos de manejo 1,928,097 2,976,573 3,214,699 3,471,875
Intereses ganados - plazos fijos 825,582 1,591,242 1,670,805 1,754,345
Otros ingresos 1,018,048 1,230,315 1,291,830 1,356,422
Total de otros ingresos 3,771,727 5,798,130 6,177,334 6,582,642
Ingresos netos por interés y otros 7,345,004 10,258,142 11,033,263 11,867,336
Gastos generales y administrativos 4,937,470 7,680,660 7,911,080 8,148,412
Ganancia neta en operaciones 2,407,534 2,577,482 3,122,183 3,718,924
Ganancia en venta de bienes inmuebles 41,107 13,631 13,904 14,182
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 2,448,641 2,591,113 3,136,087 3,733,106
Menos: impuesto sobre la renta - estimado 396,906 236,555 241,286 246,112
Utilidad neta 2,051,735 2,354,558 2,894,801 3,486,994

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboracién: PCR

Como resultado de lo anterior, a lo largo de las proyecciones se presenta una utilidad neta positiva para los 5 afios, con
un crecimiento promedio del 20% para cada afio. Se tomo en cuenta junio 2023 donde la utilidad neta fue de B/. 2 millones,
manteniendo la cobertura de los gastos financieros por encima de 1, muestra una adecuada cobertura sobre gastos
financieros de 1.3 veces, siendo razonable en los estados de resultados proyectados y superando los niveles de ingresos
y utilidad proyectado a la fecha de andlisis. A junio 2023 el EBITDA es el 65.6% de lo que se espera en los préximos 6
meses, mostrando un adecuado manejo operativo.

. . . Real
Ratios Financieros
Jun-23
EBITDA 11,716,439 17,867,385 19,595,344 21,468,812
Gastos Financieros 9,267,798 15,276,272 16,459,257 17,735,707
EBITDA / Gastos Financieros 1.3 1.2 1.2 1.2

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboracién: PCR



Anexos

Balance General (Miles de B/.)

jun-22

Activos

Disponibilidades

Inversiones

Préstamos brutos

Préstamos netos

Otros activos corrientes

Propiedades disponibles para la venta
Propiedad, mobiliario de oficina, equipos y mejoras
Otros activos no corrientes

Pasivos

Sobregiros bancarios

Cuentas por pagar - proveedores

V.C.N por pagar

Préstamos por pagar - bancos (corriente)
Otros pasivos corrientes

Bonos por pagar

Otros pasivos no corrientes (intereses no devengados)

Patrimonio

Capital en acciones
Acciones preferidas
Utilidades no distribuidas
Pasivos + patrimonio

BALANCE GENERAL
dic-19 dic-20 dic-21 dic-22
199,406 226,380 293,704 334,16
28,686 35,171 48,267 43,876
3,945 5,005 5,083 8,171
158,889 172,536 221,740 270,194
129,166 148,022 180,222 227,576
3,088 2,752 3,865 4,176
1,261 4,249 4,088 3,32
1,391 1,397 1,662 1,880
2,146 5,271 9,000 2,54
184,560 210,272 272,864 308,219
7,548 10,672 433 14
267 449 278 128
32,754 37,576 34,046 32,616
1,348 4,919 0 0f
713 311 494 869
112,062 131,807 196,095 224,830
29,868 24,538 41,518 49,630
14,845 16,109 20,841 25,946
11,000 11,000 11,000 11,000
0 390 3,250 6,11
3,845 4,719 6,591 8,834
199,406 226,380 293,704 334,16

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboraciéon: PCR

ESTADO DE RESULTADOS

314,284
49,738
5,608
243,705
198,086
4,334
3,777
1,931
5,193
289,978
117

265
38,583
0

411
204,982
45,619
24,307
11,000
5,502
7,715
314,284

366,815
48,658
8,427
298,365
249,755
4,079
3,161
1,901
2,224
339,245
220
198
26,241
0

2,078
253,860
56,647
27,570
11,000
6,112
10,458
366,815

Estado de Ganancias y Pérdidas (Miles de B/.)
Ingresos financieros

Intereses ganados

Ingresos - gastos manejo

Intereses ganados - plazosfijos

Gastos financieros

Intereses financieros

Intereses de bonos

Margen financiero bruto

Otros ingresos

Margen operacional bruto

Gastos de operacién

Margen operacional neto
Ganancia/Pérdida en venta de bien inmueble
Utilidad antes del impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta causado

Utilidad neta

dic-20 dic-22

19,974 19,405 24,023 28,735
16,605 15,667 17,665 22,520
2,105 2,363 4,834 4,755
1,264 1,375 1,525 1,460
10,409 12,222 15,081 17,573
832 716 421 126
9,577 11,506 14,660 17,447
9,565 7,183 8,942 11,162
1,635 1,063 1,561 1,493
11,200 8,246 10,503 12,655
8,559 7,029 8,283 9,309
2,641 1,217 2,220 3,347
84 13 6 9
2,725 1,230 2,226 3,356
367 223 281 475
2,358 1,007 1,944 2,881

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboracién: PCR

13,414
10,305
2,355
754
7,928
55
7,873
5,486
622
6,108
4,522
1,586

1,594
157
1,438

15,595
12,841
1,928
826
9,268
21
9,247
6,327
1,018
7,345
4,937
2,408
41
2,449
397
2,052



INDICADORES FINANCIEROS

Indicadores Financieros Hipotecaria Metrocredit

Liquidez
Liquidez Inmediata 18.6% 19.0% 20.9% 17.0%) 20.4% 17.3%
Liquidez Mediata 21.2% 21.7% 23.1% 20.2%) 22.7% 20.3%
Solvencia
Patrimonio con relacion a Activos 7.4% 71% 71% 7.8%) 7.7% 7.5%
Pasivo con relacion a Activos 92.6% 92.9% 92.9% 92.2% 92.3% 92.5%
Patrimonio sobre Pasivo 8.0% 7.7% 7.6% 8.4%) 8.4% 8.1%
Patrimonio sobre Cartera de Créditos 9.3% 9.3% 9.4% 9.6% 10.0% 9.2%
Patrimonio sobre Depésitos 9.6% 8.7% 9.0% 10.1%) 10.0% 9.8%
Pasivo sobre Patrimonio 12.4 13.1 131 11.9 11.9 123
Rentabilidad
ROE 15.9% 6.3% 9.3% 11.1%) 5.9% 7.4%
ROA 1.2% 0.4% 0.7% 0.9% 0.5% 0.6%
ROAE 15.9% 6.3% 9.3% 11.1%) 9.6% 12.7%
ROAA 1.2% 0.4% 0.7% 0.9% 0.7% 1.0%
Eficiencia operativa 76.4% 85.2% 78.9% 73.6% 74.0% 67.2%
Calidad de Activos
Cartera Vencida / Cobro judicial 0.39% 0.96% 0.66% 0.46% 0.49% 0.22%
Cartera Morosa 0.56% 0.84% 0.67% 0.50% 0.48% 0.29%
Loan to Value 50.6% 52.0% 61.4% 69.0%) 64.4% 73.0%
Garantias sobre cartera bruta 197.6% 192.4% 162.8% 144.9% 155.3% 137.0%
Margenes de Utilidad
Margen Financiero Bruto 47.9% 37.0% 37.2% 38.8% 40.9% 40.6%
Margen Operacional Bruto 56.1% 42.5% 43.7% 44.0% 45.5% 47.1%
Margen Operacional Neto 13.2% 6.3% 9.2% 11.6%) 11.8% 15.4%
Margen de Utilidad Neta 11.8% 5.2% 8.1% 10.0%) 10.7% 13.2%

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboracién: PCR



