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Carta del Presidente
Junta Directiva

José Antonio Colomer Guiu

Tengo el agrado de dirigirme a ustedes, en oca-
sion de presentarles la Memoria de Labores del
afno 2017.

El crecimiento de Microserfin continu6 con un rit-
mo saludable durante 2017, gracias al esfuerzo
del equipo de trabajo de nuestra institucién, hubo
aumentos importantes en nuestra cartera de
préstamos, en la obtencion de fondos para ase-
gurar el crecimiento de Microserfin y el niumero de
clientes activos.

Segun estadisticas oficiales de la Contralo-
ria General de la Republica, el Producto Interno
Bruto (PIB) de Panama crecié 5.4% en 2017,
destacandose las actividades de transporte, al-
macenamiento y comunicaciones como las mas
dinamicas producto del Canal ampliado. El Pro-
ducto Interno Bruto (PIB) real de Panama sumo
B/.40,176.9 millones, la cifra mas alta de los ulti-
mos cuatro anos, lo que representd un crecimien-
to econdmico de B/. 2,042.7 millones.

A mediano plazo, se espera que el crecimiento
de Panama se mantenga entre los mas altos de
América Latina. Con el proyecto de construccion
de la segunda linea del Metro y el trafico adicio-
nal generado por la ampliacién del Canal, las in-
versiones publicas y la inversién privada deberan
seguir siendo fuertes. Las perspectivas de alto
crecimiento en los préoximos afos también se
sustentan en las nuevas oportunidades para el
crecimiento impulsado por el sector privado en
areas clave como transporte y logistica, mineria,
servicios financieros y turismo. No obstante, esta
trayectoria exitosa de la economia panamena ha
rendido logros parciales en cuanto al desempe-
Ao social del pais, que aun enfrenta importantes
retos en materia de reduccién de la pobreza y la
desigualdad.

Microserfin, manteniendo el objetivo de la Fun-
dacion Microfinanzas BBVA de impulsar el desa-
rrollo econdmico y social autosostenible de los
clientes en la base de la piramide a través de las
microfinanzas productivas, enfoca sus esfuerzos
en mejorar la calidad de vida de los emprendedo-
res de bajos ingresos y sus familias, generando
oportunidades de desarrollo social y econdmico a
través de servicios microfinancieros productivos
y sostenibles.

En ese sentido, trabajamos en el campo con nues-
tros clientes buscando sinergias para conocerlos
mejor, transfiriendo las buenas practicas del ma-
nejo de los productos que ofrecemos, y sobre
todo buscando el mejoramiento de su bienestar
econoémico y calidad de vida.

Es asi que en el 2017 hemos otorgado cerca de
$22.8 millones de balboas en créditos producti-
vos, atendiendo 17.528 clientes de los cuales el
72% se encuentra en situacion de vulnerabilidad
economica, el 43% son mujeres y el 40% esta
en un entorno rural, cifras que nos comprometen
a seguir trabajando para continuar con un ma-
yor alcance y escala, buscando el desarrollo de
nuestros clientes quienes al ser atendidos por Mi-
croserfin experimentan tasas positivas de creci-
miento promedio en sus ventas, generando nue-
vos puestos de trabajo en sus microempresas.



Deseo agradecer y reconocer la labor que ha
realizado Microserfin durante el 2017, que repre-
senta el trabajo con mucha dedicacion realizado
por sus colaboradores, dirigidos por un grupo de
funcionarios altamente profesionales. A mis com-
pafneros de Junta Directiva quienes apoyan a la
administracién con eficaz direccién y supervision,
aportando su dinamismo y sus conocimientos
a lograr el cumplimiento de nuestra mision. Nos
obstante a lo anterior, el agradecimiento y reco-
nocimiento especial debe ser a nuestros clientes
por permitirnos atender sus necesidades finan-
cieras.

Esperamos poder servirles mejor cada ano.
Exitos,

-l

José Antonio Colomer Guiu
Presidente de la Junta Directiva de Microserfin
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Junta Directiva
De izquierda a derecha: Jorge Cruz, Stephanie Carneiro, Arturo Gerbaud, José Antonio Colomer,
Gissele de Dominguez, Luis German Linares y Alejandro Lorca



Carta del Gerente General

Luis German Linares Pena

Es un placer dirigirme a ustedes y compartir nues-
tros logros alcanzados en el 2017.

Durante este afo, continuamos consolidandonos
como una entidad microfinanciera. Microserfin
cierra el afio con un total de Activos de $31.4 Mi-
llones de Balboas, que representa un incremento
de 15% con respecto al 2016. Desembolsamos
durante el ejercicio $22.8 Millones de Balboas en
créditos productivos a través de mas de 14,400
operaciones de crédito, alcanzando un saldo de
cartera de $ 28.7 Millones de Balboas, 6,3% mas
que el cierre del afo anterior. Logrando atender a
17,528 clientes de los cuales el 72% se encuentra
en situacion de vulnerabilidad econdmica, el 43%
son mujeres y el 40% reside en un entorno rural.

Realizamos un esfuerzo importante en la expan-
sion de la red propia de atencién con el objetivo
de llegar de manera directa a mas clientes en las
areas rurales. Aperturamos dos oficinas nuevas
en San Miguelito y Capira; y las oficinas de Volcan
y Torti pasaron de ser ODEC (Oficinas de Expan-
sion Comercial) a OPI (Oficinas de Puntos Lige-
ros) con lo cual en esas zonas estamos llegando
a mas clientes con una atencion personalizada a

través de oficinas con la infraestructura adecua-
da, contando al finalizar el aiio con 30 puntos de
atencion en el pais.

Durante el periodo se intensificd la orientacion
de la empresa al servicio al cliente, implementan-
do nuestra Politica de Proteccion al Cliente y el
Manual de Atencion de Quejas, Reclamos y Con-
sultas de Clientes (PQRS); desarrollando ademas
actividades especiales para fidelizar a los buenos
clientes. También se dedico especial atencion a la
capacitacion del talento humano con el propésito
de lograr un mejor desempeno y mayor desarrollo
profesional de nuestros colaboradores.

Un reto importante para Microserfin en este afo,
fue la culminacién exitosa de las primeras fases
del proyecto para el cambio del core bancario
actual a Bantotal. Este cambio trascendental
en nuestra plataforma tecnoldgica nos permitira
afrontar los nuevos desafios de crecimiento del
mercado y llegar a mas clientes, con herramientas
tecnolégicas que permitan ofrecer una atencién
mas rapida y agil. Esperamos finalizar la imple-
mentacion de Bantotal en el segundo semestre
de 2018.

Continuamos fortaleciendo nuestra gestion inte-
gral de riesgos, con la revision de politicas y la
optimizacion de los procesos crediticios claves
que han permitido la identificacion inmediata de
los riesgos, 1o que aunado al monitoreo continuo
del portafolio y a una gestiéon de cobranza



eficiente y oportuna han permitido salvaguardar
la calidad de la cartera.

En el area de Cumplimiento nos hemos enfocado
en el seguimiento y ejecucién de las regulacio-
nes y lineamientos emanados por el ente regula-
dor en el control del riesgo de lavado de activos,
financiacién del terrorismo, crimen organizado y
el financiamiento de la proliferacion de armas de
destruccién masiva, LAFTCO-FPADM. Fortalecer
la cultura de Cumplimiento entre nuestros cola-
boradores ha sido parte fundamental de nuestro
objetivo; incorporando la tecnologia como un ele-
mento importante de las politicas contra el ries-
go de LAFTCO-FPADM, implantado herramientas
que facilitan el cumplimiento y ayudan en la in-
vestigacidén para combatir estos riesgos.

Para el 2018 Microserfin continuara asumiendo
retos orientados a mejorar su calidad de servicios
a sus clientes, realizando inversiones estratégicas
en tecnologia que le permitiran estar mas cerca
de sus clientes y reducir sus tiempos de servicio.

Nada de esto hubiese sido posible sin la confianza
que nuestros proveedores financieros nacionales
e internacionales han depositado en nosotros, fa-
cilitando los recursos que nos dan la oportunidad
de llevar el financiamiento a mas familias vulnera-
bles, sobre todo del sector rural de nuestro pais.
A todos ellos muchas gracias por la confianza.

Para finalizar quiero reiterar nuestro agradeci-
miento a nuestra Junta Directiva por su apoyo
incondicional, al equipo de trabajo de cada una
de las areas de la Fundacion Microfinanzas BBVA
(FMBBVA) por su acompafiamiento constante y
a todos los colaboradores de Microserfin, resal-
tando su excelente desemperfio, su dedicacién y
profesionalismo que hacen posible presentar los
buenos resultados logrados. Agradecemos en
forma especial a nuestros clientes por su prefe-
rencia, con el compromiso de seguirlos atendien-
do cada dia mejor.

Al igual que afnos anteriores, dejo en sus manos
nuestra Memoria Anual 2017, confiando en que el
2018 tendra muchos desafios pero a la vez mu-
chas oportunidades para seguir contribuyendo a
mejorar la calidad de vida de los emprendedores
de la base de la piramide y de sus familias.

Muchas gracias,

-,

2L ;,'J‘/_

Luis German Linares Pena
Gerente General de Microserfin
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Ejecutivos de Microserfin
De izquierda a derecha: Jeferson Redondo, Jorge Delrieu, Sandra Soler, Luis German Linares, Luis Rodriguez,
lvan Suarez, Kira Gardellini, Ericka Pastore y Stephanie Carneiro.
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Microserfin pertenece al grupo
de entidades de la Fundacién Mi-
crofinanzas BBVA, una institucién
sin animo de lucro que lleva once
anos trabajando para promover
el desarrollo econdmico y social,
sostenible e inclusivo de las per-
sonas desfavorecidas en la Re-
gion Latinoamerciana.

Soluciones de Microfinanzas S.A. (Microserfin),
cuenta con una signifivativa trayectoria en Pana-
ma. Surge con el objetivo de mejorar la calidad
de vida de los emprendeores de bajos recursos y
sus familias, a través de una banca relacional que
les brinde oportunidades de inclusién social. 265
colaboradores fortalecen la entidad, comprome-
tidos con el desarrollo sostenible de sus clientes
en las Finanzas Productivas Responsables.

13
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Incidencia de la pobreza nacional y
Capacitacion de emprendedores
pobres
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Donde mas emprendedores
pobres atendimos en 2017

Incidencia de pobreza nacional
& 0% - 405%

& 409 - 50%

®>50%

Contamos con una cobertura en todo el territorio panameno, en donde
nuestro equipo de especialistas le brinda acompanamiento a nuestros
clientes desde que inician su recorrido con Microserfin hasta que fina-
lizan, mediante asesorias técnicas y financieras. En especial, llegamos
a areas rurales donde atendemos a emprendedores que impulsan el
sector agropecuario.



Nuestra
Vision

Generar oportunidades de desarrollo
social y econdémico a través de
servicios micro financieros
productivos y sostenibles.

Nuestra
Mision

Mejorar la calidad de vida
de los emprendedores de bajos
ingresos Yy las de sus familias.
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rma parte de la Mesa
Emprendimiento de
reune a las principales
del sector Publico,
cadémico para estimular
imiento en el pais.
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SEMBRANDQO CONTIGO
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“El total de desembolsos en este
periodo se concentré en 14,464

operaciones”

Para Microserfin el 2017 continia marcando la
senda del crecimiento en resultados reales sobre-
salientes de Cartera Activa, resultados que alcan-
zaron un saldo de US$ 28.7 millones, logrando un
crecimiento de 6,3% con respecto al 2016; con
un total de clientes activos de 17,528 de los cua-
les el 43% son mujeres y el 40% esta concentra-
do en el sector rural.

El total de desembolsos del periodo fue de US$
22.7 millones concentrados en 14,464 operacio-
nes. Con relacion a la cartera afectada, se cerro el
2017 con un indicador PAR>30 de 3.51% menor
en 8.07% al de 2016 que fue de 4.43% y menor
7.78%.

La cobertura del territorio nacional en cuanto a
presencia geografica es en 10 provincias del pais,
con 30 puntos de servicios, en sitios selecciona-
dos por su potencial de mercado.

Al finalizar el 2017 podemos afirmar que segui-
mos siendo un referente en el mercado de las
microfinanzas en Panama, al lograr segmentar
productos para micro y pequefios empresarios,
agregandoles condiciones de servicio, agilidad y
conveniencia que nuestros clientes demandan,
contribuyendo a mejorar el grado de bancariza-
cion del pais.
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Proteccion al Cliente

Se creé Manual de Atencion de Que-
jas, Reclamos y Consultas de Clientes
(PQRS), para que el procedimiento de
atencidn sea efectivo

Con la finalidad de regular el procedimiento efec-
tivo, sobre quejas, reclamos, consultas y solicitu-
des efectuadas por los clientes, se ha determina-
do la creacion del Manual de Atencién de Quejas,
Reclamos y Consultas de Clientes (PQRS), el
cual se coloco para informacion de todos los co-
laboradores en la pagina de IntraSerfn. Este Ma-
nual es una herramienta que nos permite prestar
un éptimo servicio trabajando en equipo y con la
mejor actitud hacia el cliente y su enfoque sera de
referencia para todos los colaboradores que por
la naturaleza de sus funciones, requieran aplicar
el procedimiento establecido en dicho manual.

Entre los puntos mas relevantes de este Manual
se destacan:

La definicion de los Responsables en los
diferentes niveles y procesos de atencién

Politicas Generales y Lineamientos para
una efectiva respuesta a los clientes

Descripcién del Proceso de Gestién de Re-
clamaciones; los mecanismos de registro y
retroalimentacion para mejora de la aten-
cion brindada a los clientes

Respuesta a los clientes, incluyendo for-
matos y el proceso de seguimiento

Reclamos Relacionados con el Derecho a
la Proteccion de Datos Personales o rela-
cionados con autoridades o reguladores

En adiciéon se muestran anexos para referencia de
los puntos antes mencionados.

Es importante mencionar que la aplicacion de este
Manual, se encamina a velar por los derechos de
los clientes, valorando y gestionando adecuada-
mente sus quejas y reclamaciones para ofrecer
respuestas eficientes y efectivas, con el objetivo
de mejorar de forma continua el servicio y aten-
cién que ofrecemos, reforzando asi el liderazgo
en el mercado de las Microfinanzas por medio de
la excelencia en el servicio al cliente.
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Microserfin continua fortaleciendo su
gestion de riesgos a través de la con-
solidaciéon de un modelo de gestion
integral, que fomente una cultura de
administracién de riesgos en todos los
niveles de la organizacion. Observan-
do las politicas y parametros definidos
con el propdsito de brindar el control y
seguimiento adecuado de los riesgos
vinculados a nuestra actividad finan-
ciera.

Riesgo de Crédito

Se optimizd el proceso de capacitacién de in-
duccion, se realizaron programas de formacion a
los Supervisores como instancias de aprobacién
y se implementé el “Plan Tutor” para los aseso-
res como un acompafnamiento permanente en la
aclaracion de politicas, procedimientos y analisis
del riesgo al momento de la colocacién del cré-
dito.

Por otra parte se implementaron cambios en la
politica de crédito enfocados en mejorar los con-
troles y evitar el riesgo de sobreendeudamiento,
logrando mejorar de forma significativa la calidad
de las cosechas mas recientes.

En relacién a la cuantificacion del nivel de riesgo,
se trabajo en conjunto con la Gerencia de Finan-
zas para la construccion del modelo de deterioro
basado en la metodologia de pérdida esperada.




Seguimiento y Recuperacién

Respecto al seguimiento de la cartera, se incor-
poraron nuevos reportes de gestion diaria por ofi-
cina y asesor, que permitié hacer un seguimiento
mas cercano a la gestiéon de recuperacion en las
oficinas, logrando mejorar los niveles de efecti-
vidad en la recuperacién de la mora temprana y
minimizar el volumen de entradas en mora.

Para el 2017 se consolidd la primera venta de car-
tera con operaciones en mora mayor a 180 dias
y en estado de castigo, lo que permitié a la en-
tidad disminuir la carga operativa de gestion en
clientes con pocas posibilidades de recuperacion
y optimizar el proceso de cobranza a través de
procesos judiciales.

Se continua con la consolidacion de la funcién de
Seguimiento Metodolégico, logrando una cober-
tura del 98% de las oficinas, lo que ha permitido
fortalecer la segunda capa de control con la iden-
tificacion de debilidades en el cumplimiento de
las politicas y procedimientos de crédito, ademas
de implementar planes de accién enfocados en
mejorar la calidad de la originacién y asegurar el
cumplimiento de las politicas establecidas.

Riesgo Operacional

Se emitidé el Manual de Politicas para la Gestion
de Riesgo Operacional y se optimizé el proceso
de reporte y registro de eventos de pérdida, lo-
grando un marco de regulacion interna que acoge
las mejores practicas de la regulacion bancaria.

Por otra parte, durante el 2017 se consiguié un
mayor acercamiento con las areas duefas de pro-
cesos criticos, con el objetivo de apoyarlos en la
definicion e implementacion de planes de accion
focalizados en mitigar las pérdidas ocasionadas
por fallas en los procesos. De esta forma, se logrd
la emisién del Manual de Politicas de Seguridad
de la Informacidn, se optimizé el proceso de con-
trol para el Manejo de Efectivo y se reviso el Plan
de Continuidad del Negocio.

El area de Medios esta permanentemente com-
prometida con la vision y misién de la empresa,
con alto grado de eficiencia, ética y responsabi-
lidad, orientado al servicio del cliente externo e
interno, donde el valor del trabajo en equipo y los
procesos 6ptimos son esenciales y destacables
por cada uno de los colaboradores que confor-
man el area.

S
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Las metas y objetivos del Equipo de
Talento Humano, se centran en el reco-
nocimiento del capital humano como
la fuente que genera el éxito de Micro-
serfin. Nuestro compromiso es contri-
buir estratégicamente a los resultados
de la empresa, a la fidelizacion, desa-
rrollo y bienestar de nuestros colabo-
radores

Integridad y Etica

Microserfin basandose en los lineamientos de
comportamientos que debemos seguir todos
los colaboradores, impulsé un nuevo Cédigo de
Conducta que empez6 a regir este ano 2018. El
Cddigo de Conducta basado en nuestros valores
corporativos, nos sirve como marco de referencia
para el desarrollo de nuestras labores diarias en
Microserfin.

Programa Padrino Empresario

Iniciamos relaciones con el programa “Padri-
no Empresario” del Ministerio de Desarrollo So-
cial (MIDES), dirigido a adolescentes expuestos
a situaciones de riesgo social, de ambos sexos,
cuyas edades oscilan entre los 15 a 17 anos de
edad. Esto con el objetivo de minimizar la vulne-
rabilidad a los problemas econémicos y psicoso-
ciales propios de su entorno y nucleo familiar, a
fin de que puedan continuar sus estudios y me-
jorar su calidad de vida. En el afo 2017 el depar-
tamento de Riesgo contd con la participaciéon de
un ahijado.




Participacion en Ferias de Empleo

Durante el 2017, Microserfin ha tenido una activa participacién en las diferentes Ferias de Empleo que
a nivel nacional organiza el Ministerio de Trabajo y Desarrollo Laboral (MITRADEL). En estas activi-
dades hemos contado con la participacion de estudiantes de diferentes facultades de la Universidad
de Panama y personas de zonas retiradas como Torti, Aguafria, San Miguelito Interno, La Dofa, Los
Pueblos y Panama Este, entre otras. Logrando incorporar a nuestra empresa a algunas de ellas, cu-
briendo aproximadamente el 90% de la planta de vacantes.

Capacitacion y Desarrollo de Habilidades

Se realizé una capacitacion presencial de 468 horas a 39 colaboradores entres gerentes y mandos
medios, sobre habilidades gerenciales a todos los supervisores de la Red comercial y casa matriz
reforzando temas de Estructura Organizacional, Rol del Supervisor, Desarrollo de la Excelencia Per-
sonal, Gestion Humana y la Gestidén Supervisora.

A través de la plataforma virtual del Campus Microfinanzas de la Fundacion Microfinanzas BBVA
nuestros colaboradores participaron en capacitaciones a lo largo del afio en las areas de Finanzas,
Riesgos, Contabilidad, Tecnologia, Cultura, entre otros. Recibiendo un total de 8,070 horas de capaci-
tacion entre cursos On line y capacitaciones presenciales, ayudando asi a su desarrollo y crecimiento
profesional. Adicionalmente, nuestros colaboradores también participaron en formaciones presencia-
les en Panama y el exterior.

29
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Promocion Interna

En este periodo Microserfin promovio a
16 colaboradores, principalmente en el
Area Comercial, quienes por su exce-
lente desempeno fueron promovidos a
otras posiciones asumiendo el reto de
Sus nuevas responsabilidades.

PUESTO ACTUAL
Supervisor de Oficina
Asesor de Crédito
Asesor de Crédito
Asistente de Crédito
Asistente de Crédito
Supervisor Técnico Rural
Asistente Crédito Legal
Digitalizador

Asistente Contable
Especialista Desarrollo de Personal

Analista de Riesgos

NUEVA POSICION
Gerente Regional
Supervisor de Oficina
Analista de Procesos
Asistente de Finanzas
Asesor de Crédito
Supervisor de Oficina
Analista de Finanzas
Auxiliar de Contable
Analista Administrativo de Compras
Oficial de Cumplimiento

Supervisor de Presupuesto y Control
de Gestion



Clima
Organizacional

Desde las areas de Talento Humano, Comunica-
ciones y la Red Comercial se organizé y se logrd
llevar a cabo con éxito la actividad del Convivio
2017 en el cual participaron todos los colabora-
dores de la empresa. Se aprovechd la actividad
para realizar un Taller de Cuerdas y otras activida-
des de integracion.

En el mes de Diciembre se realizaron actividades
con ocasion de celebrar el dia de las Madres y las
fiestas de Nochebuena y Fin de Ano, entregando
certificados de regalo entre nuestras colaborado-
ras madres; y la entrega de obsequios para los
hijos de los colaboradores, canastas de comiday
el almuerzo de navidad que se realiza en todas las
oficinas simultdneamente.

Durante el mes de noviembre, que se conmemora
el mes de la patria, se impulsé a nivel nacional en-
tre las 30 oficinas el concurso “Vistete de Patria”
con el proposito de resaltar los valores patrios y la
colaboracion entre los miembros de los equipos
de las oficinas. Se otorgd un premio por Region al
mejor Stand Patrio.
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Fortalecer la cultura de Cumplimiento
entre nuestros colaboradores ha sido
parte fundamental de nuestro objetivo.
A través de capacitacidon presencial y
virtual, hemos fortalecido el conoci-
miento de la Red Comercial en todo
lo relacionado con lavado de activos,
haciendo énfasis en aquellas situa-
ciones que puedan generar un impac-
to negativo a la entidad o que pueda
afectar directamente a la operativa del
negocio.

Microserfin se consolida al cierre de 2017 como
una entidad enfocada en el control del riesgo de
lavado de activos, financiacion del terrorismo, cri-
men organizado y el financiamiento de la prolife-
racion de armas de destruccidn masiva, por sus
siglas LAFTCO-FPADM, cumpliendo de esta ma-
nera con los compromisos establecidos tanto con
la Alta Gerencia y Junta Directiva, como con los
entes reguladores.

El riesgo LAFTCO-FPADM esta cobrando cada
vez mayor importancia y se convierte en una pre-
ocupacion en los diversos sectores econdémicos,
es por eso que en Microserfin, a través de contro-
les e inspecciones realizadas por la Superinten-
dencia de Bancos de Panama y Auditorias Inter-
nas, se han podido desarrollar planes de accién
que mitiguen estos riesgos.

Fortalecer la cultura de Cumplimiento entre nues-
tros colaboradores ha sido parte fundamental de
nuestro objetivo. A través de capacitacién pre-
sencial y virtual, hemos fortalecido el conocimien-
to de la Red Comercial en todo lo relacionado con
lavado de activos, haciendo énfasis en aquellas
situaciones que puedan generar un impacto ne-
gativo a la entidad o que pueda afectar directa-
mente a la operativa del negocio.

La tecnologia se ha convertido en un elemento
fundamental de las politicas contra el riesgo de
LAFTCO-FPADM, por esa razén, hemos implan-
tado herramientas que facilitan el cumplimiento y
ayudan en la investigacion para combatir estos
riesgos. Listas de control, sistemas de alerta y
monitoreo, son algunas de las acciones que han
mejorado nuestro control interno en la entidad.

Es fundamental trabajar en un entorno productivo
y eficiente en el que todos los elementos traba-
jen juntos hacia una estrategia comun de preven-
cidon y deteccién de fallas de cumplimiento. Por
esta razén, se han definido una serie de politicas
y procedimientos que nos guiaran en la toma de
decisiones.



TU LO HACES POR LOS TUYOS,
EN MICROSERFIN

iLO HACEMOS POR TI!




GESTION ,
ADMINISTRACION



Dentro del area de Administracion y
Finanzas combinamos funciones ope-
rativas y estratégicas; a través de la
adopcion de normas, herramientas y
el seguimiento del trabajo, buscando
mejorar cada dia la gestion contribu-
yendo con la misién dentro de la em-
presa de manera eficiente y responsa-
ble

Finanzas

Los cambios realizados en el sistema de gestion
financiera del 2017 han sido de gran apoyo para
la toma de decisiones; la implementacién de un
sistema de monitoreo financiero dentro de cada
una de las areas de la entidad ha permitido con-
solidar un pensamiento de eficiencia y ahorro del
gasto, dando como resultado un control efectivo
del consumo. Por otra parte, la reestructuracion
de los esquemas y manuales administrativos - fi-
nancieros en conformacion del balance, han per-
mitido implementar medidas de mejoramiento en
los indicadores de cobertura, riesgos y liquidez.

Otro de los objetivos alcanzados en el 2017 fue
el ajuste y negociacién con proveedores de liqui-
dez, consiguiendo reducir las tasas y costos de
fondeo.

Financiamiento

Se logra la consecucion de recursos de fondeo
por mas de 12 millones, con tasas comisiones y
costos de operacion inferiores, con lo cual se re-
fuerza el capital de trabajo.

Gestion y Control Financiero

A través de modelo de seguimiento presupuestal
se realiza un mejor control del presupuesto y de
los gastos.
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Contabilidad

“En relacion con afios anteriores, logramos
implementar iniciativas de control, apoyadas
por la normas internacionales de contabilidad.
Una de las mas notables fue la depuracién de
un 95% de las cuentas del balance y la imple-
mentacion de las fechas de cierre. Con esta
base estamos en la ruta correcta y prepara-
dos para recibir la entrada de las nuevas nor-
mas de contabilidad que se implementaran a
partir del ano 2018”

Control Contable

Reduccion de las fechas de cierres.

Politicas contables bajo normas internaciona-
les de contabilidad

Fondeo

El saldo de fondeo logra la obtencién de re-
cursos por mas de 14.6 millones; con tasas,
comisiones y costos de operacion inferiores
a la de anos anteriores, donde se refuerza la
relacion con bancos locales, fondos interna-
cionales y multilaterales. Dando como conse-
cuencia una relacion positiva en la estrategia
de transformacion financiera en Microserfin,
con lo cual se refuerza el capital de trabajo.

Administracion
Microserfin en su propdsito de seguir impul-

sando el desarrollo productivo de Panama, en
2017 apertura 3 Oficinas a nivel nacional. Una

en la ciudad de Panama, precisamente en el
Municipio de San Miguelito y en las regiones
de Capira y Baru impactando de manera po-
sitiva dichas comunidades dado que se ge-
nera empleo y nuevas oportunidades para los
habitantes y microempresarios de la region,
acompanando el desarrollo productivo de las
familias mas vulnerables.




Con el objetivo de hacer mas agradable la visita
de nuestros clientes y la comodidad de los co-
laboradores que laboran en la red comercial, se
puso en marcha el Proyecto RAT (Remodelacién
adecuacién y Traslado de oficinas), con el objeti-
vo de hacer mas agradable la visita de nuestros
clientes y la comodidad de los colaboradores que
labora en la red comercial se han remodelado y
acondicionado las oficinas de:

Milla 8

Los Pueblos
Ocu

Torti

Casa Matriz
La Dona
Changuinola
Santa Fe

Volcan

Balance General

Microserfin cierra el afio 2017, con un saldo to-
tal de activos de 31,848 Millones de balboas, que
con referencia al afo 2016 tiene un incremento
del 15%.

La colocacién durante el ejercicio, 22.8 millones
de balboas, impulsa la cartera de préstamos bru-
ta a los 28.7 millones de balboas 6,3% mas que
el cierre del afio anterior.

Respecto a la cartera en mora, esta registra un
saldo de 1.0 millones de balboas para la cual Mi-
croserfin ha dotado un total de 1.3 millones de bal-
boas, registrando asi una cobertura del 129,5%.

Durante el 2017 continuamos con una estructu-
ra adecuada de balance registrando adecuados
niveles de liquidez para cubrir las necesidades
de la entidad, donde nuestros pasivos financie-
ros presentan un aumento de 24.6% debido a la
adquisicion de nueva deuda para hacer frente al
crecimiento de la cartera de cliente, los proyectos
que se desarrollan y el plan de expansioén.

El fortalecimiento del capital refleja el resultado
de la buena gestidn que se esta realizando en la
entidad.
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Balance General

(Miles USD)




Resultados

Microserfin finaliza el periodo con beneficios totales de 1.9 millones de balboas, que represen-
ta un 24.1% mas que el afio anterior, explicados de la siguiente manera; el margen de interés
se incrementa un 7.4% producto de los ingresos financieros que varian positivamente un
8.5% acompafnado de un gasto financiero de 1,2 millones de balboas (+15.5%) como estra-
tegia orientada a mantener niveles de liquidez suficiente para hacer frente a las necesidades
del negocio.

El margen bruto se expande un 14.2% producto de un mayor ingreso de comisiones, dado
principalmente por la dinamica de colocacién. Mientras los gastos presentan un incremento
de 9.0% que obedece al fortalecimiento de fuerza comercial, inversiones realizada en proyec-
tos, expansion, remodelacion y traslado de oficinas, de esta forma el margen neto cierra con
un 27.6% mas que el afio anterior.

A pesar de la maduraciéon de la mora 180 y el volumen de castigos que producen un aumento
del gasto de provisiones de 48.5%, se logra obtener un beneficio antes de impuesto (BAI)
20.9% superior al del afo anterior que representd un cumplimiento de 100% del presupuesto.
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Cuenta de Resultados

(Miles USD)

Panama - Microserfin

Intereses sobre préstamos
Comisiones sobre préstamos
Total de ingresos

Gastos por intereses

Ingreso neto por intereses y comisiones
Provision para pérdidas en préstamos (neta)
Otros ingresos de operaciones

Salarios y gastos de personal

Depreciacion y amortizacion

Otros

Gastos de operacién

Utilidad antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta

UTILIDAD NETA

Real
dic.-17

8,476,002
828,940
9,304,942
-1,368,427
7,936,515
-982,111
3,035,911
-4,840,194
-240,347
-2,449,203
-7,529,744
2,460,571

-537,333

1,923,239

Real
dic.-16

7,799,104
603,157
8,402,261
-1,186,403
7,215,858
-660,692
2,279,144
-4,516,072
-159,402
-2,123,306
-6,798,779
2,035,530
-485,190

1,550,340

TAM

8.70%
37.40%
10.70%
15.30%
10.00%
48.60%

33.20%
7.20%

50.80%

15.30%

10.80%

20.90%

10.70%

24.10%
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Mejora de Proceso

Microserfin en su afno de consolidacién, mejora
los procesos a través de su gestidn dentro del
plan estratégico. Colocando en marcha el cambio
de Core Bancario el cual nos permitira afrontar
los nuevos desafios de crecimiento del mercado
y llegar a mas clientes, con herramientas tecno-
I6gicas que permitan ofrecer una atencién mas
rapida y agil.

Bantotal es una solucion financiera que facilitara
el procesamiento integral de nuestra operacion
diaria, brindando soporte funcional a cada uno de
nuestros productos y servicios, contribuyendo asi
al cumplimiento de nuestros objetivos de creci-
miento de clientes con sostenibilidad, optimiza-
cién de los procesos, optimizacion del tiempo
de nuestras tareas diarias y facilitando la toma de
decisiones oportunas.

Durante el 2017 se culminaron las primeras fases
del proyecto: planificacion, desarrollo y prueba.
La capacitacién, implementacién y seguimiento
de Bantotal finalizara en el segundo semestre de
2018. Con esta implementacién estaremos sien-
do una de las primeras entidades de la Fundacion
Microfinanzas BBVA en situar el core bancario en
la nube, cumpliendo asi con todas las responsa-
bilidades que esta tarea amerita.

Cumplimiento Normativo

Continuando con el fortalecimiento del sistema
de control interno se implementd el Manual del
Uso y Manejo del Efectivo en la empresa, que
tiene como finalidad normar y reglamentar el uso
y manejo de los fondos de las cajas y de las li-
bretas de cobros que se encuentran en las ofici-
nas. Reglamentando en forma clara y precisa los
meétodos y procedimientos contables, mejorando
la eficiencia y estableciendo responsabilidades y
medidas de seguridad y control.

Por otra parte se continud con el fortalecimiento
de los procesos de seguridad de la informacion
con la implementacion del Manual de Perfilado,
el cual es un instrumento de apoyo al proceso or-
ganizacional y que pretende ser una guia para la
ejecucidon adecuada de controles que permitan a
los usuarios de acuerdo con sus actividades dia-
rias, acceder a determinadas funcionalidades en
el sistema.
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Gestion de Tecnologia
y Comunicaciones

Se instalaron facilidades de servidor
con capacidad de virtualizacién, lo que
permitié reducir a mas de 50% el con-
sumo eléctrico

El 2017 fue el afio del despegue estructural para
la gestién de Tecnologia y Comunicaciones en
Microserfin, comenzamos transformando la ar-
quitectura de redes LAN Y WAN para soportar los
cambios tecnoldgicos de los proximos 10 afos.
Se amplié el area de comunicaciones con nuevos
switches y ruteadores, lo que sentard las bases
de la segmentacion de unidades de negocio, te-
lefonia IP, y su seguridad a un ndmero creciente
de colaboradores.

Se instalaron facilidades de servidor con capa-
cidad de virtualizacién, lo que permitid reducir a
mas de 50% el consumo eléctrico y el espacio
dedicado a equipos viejos y obsoletos. Se ter-
minaron igualmente de instalar y reubicar varias
oficinas en sitios remotos empleando técnicas de
recepcion con antenas de alta ganancia lo que

nos permitié llegar incluso a lugares donde no se
ofrecen servicios financieros.

Iniciamos el cambio de infraestructura de red de
cobre de bajo rendimiento por el de fibra 6ptica,
en mas de 5 sitios del pais, proyecto que conti-
nuara en 2018 con la inclusién de 13 sitios mas,
para sentar las bases de los nuevos entornos web
y desarrollos que se realicen.

Ampliamos el proyecto de (thin client) o termina-
les livianas, llevandolo a su aplicacion en oficinas
pequenas, lo cual permitié un ahorro sustancial
de costos de administracién, equipo y gasto eléc-
trico, concepto que se ampliara en 2018 con nue-
vas instalaciones.







Tienes
Negocio?

Tienes

tu credito
y mas!

microserfin
Ne2padQ o

_ 0 hacemos por ti!
261-5022 www.microserfin.com
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TE APOYAMOS PARA QUETU NEGOCIO
ESTE SIEMPRE EN MARCHA
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La Reparacion y Mantenimiento de tu Transporte
en solo cinco dias

VEN PORTU CREDITO YA

LLAMA HOY AL: 261-5022
Y TE ATENDEREMOS DE INMEDIATO

www.microserfin.com
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CAPACITACIONES A CLIENTES

Capacitacion Financiera en alianza con REDPAMIF

Marzo 2017. Conociendo a mi mercado y competidores / Estableciendo el precio de mi producto

X Capacitacion “Plan de Manejo adecuado de Fincas“ en alianza con el MIDA

Junio 2017. Enfocada para lo pequefios y medianos productores en la regiéon de Arenosa,
La Chorrera



Capacitacion “Elaboracion e Imple-
mentacion de Planes de Accidon
Agropecuarias”

Octubre 2017. Pudimos atender a productores
especializados en actividades pecuarias, agrico-
las y pesqueras. En colaboracion con el Ministe-
rio de Desarrollo Agropecuario (MIDA), sector Rio
Indio, Colon.
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CAPACITACIONES A COLABORADORES

Seminario de Desarrollo de Habilidades del Supervisor

Marzo 2017. Brindando herramientas importantes de trabajo en cuanto a la estructura organizacional, canales de co-
municacion, gestién de talentos, desarrollo de metas y cumplimiento de objetivos para su aplicacién en sus jornadas
diarias.

Taller para mejoras de Competencia, Habilidades y Destrezas agropecuarias, en coordinacion
con el Ministerio de Desarrollo Agropecuario (MIDA)

Mayo 2017. Esta capacitacién tuvo como obijetivo fortalecerlos en el diagndstico de necesidades para el financiamiento

de empresas ganaderas.



FERIAS

Feria Regional de San Sebastian de Ocu

Enero 2017. Impulsando el desarrollo sostenible, mediante asesorias financieras en el sector agro de la regién de Ocu.
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Feria Internacional de La Chorrera

Enero 2017. Impulsando el desarrollo sostenible de los emprendedores, mediante asesorias financieras en el sector
agro de la regién Panama Oeste.



IV Feria del Café en las Gaitas, Capira

Noviembre 2017. Impulsando el desarrollo de productos procesados como: café robusta, artesanias, modisteria,
verduras y buhoneria.
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EVENTOS

Premio CITI, Microempresa para el desarrollo (PREMIC)

Febrero 2017. Sefiora Miroslava Martinez, clienta de Microserfin, fue reconocida por su Microempresa de Venta de Arte-
sanias y Frutas, en el area de San Carlos, ocup6 el sexto lugar del Premio Citi, Microempresa para el Desarrollo 2016.



Heydi Alonso, finalista del Whole Planet

Nuestra colaboradora Heydi Alonso, quién a través de su historia como asesora de crédito y su trayectoria en Micros-
erfin, fue nombrada como una de las finalistas para el Premio Reconocimiento de Agentes de Campo, por la Fundacién
WHOLE PLANET.
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V Congreso Internacional de Emprendimiento AFIDE

Mayo 2017. Educacion Emprendedora,
Desarrollo e Innovacion Social:

Elementos Claves para una Mejor Sociedad.




Informe de Desempefio Social:
Midiendo lo que Realmente Importa de
la FMBBVA

Entrega del Informe de Desemperio Social 2016 en
manos del Director de la Fundacidon Microfinanzas
BBVA, Sr. Javier Flores a la Vice Ministra de
AMPYME, Sra. Nedelka Navas Reyes.

En la actualidad hemos avanzado a seguir tra-
bajando integralmente aspirando a generar pro-
ductos sostenibles para las micro, pequeias y
medianas empresas, que apoyen el crecimiento
de los emprendedores impactando significativa-
mente en la generacidén de empleo, reduccion de
la pobreza y el desarrollo sostenible de Panama.

Julio 2017. Transcurridos diez afios, la Fundacion
se ha consolidado como una institucion de so-
porte a centenares de miles de familias en Améri-
ca Latina, generando oportunidades de desarro-
llo y mejorando su calidad de vida. Mas de 17 mil
personas en Panama salen adelante con el apoyo
de Microserfin, entidad de la FMBBVA en el pais.
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11va. Edicion de Semana Mipyme, impulsado por Cable Onda Empresarial

Septiembre 2017. Contando una gran historia de superacién y empoderamiento, por parte de su protagonista, nuestra
cliente Adelaida Moran.
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Capacitacion a emprendedores Pyme, sobre las Finanzas Productivas Responsables, para el desarrollo sostenible
de sus negocios.




“L.anzamiento de la Politica de
Emprendimiento: Panama Crece”

Noviembre 2017. Respaldamos el “Lanzamiento
de la Politica de Emprendimiento: Panama Crece”
impulsado por la Autoridad de la Micro, Pequena
y Mediana Empresa (AMPYME), en el marco de la
Semana Global del Emprendimiento.
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Informe de
Desempeno Social 2017

Midiendo lo que realmente importa

17.528

Clientes totales \

== , @
Panama
40 % Microserfin 43%

Entorno rural Mujeres

USD 22.71 1.828/

Monto desembolsado



Un equipo comprometido, de 265
profesionales, trabaja dia a dia en
Microserfin para reducir la pobreza
y vulnerabilidad de los panamenos,
especialmente en las zornar rurales.

Soluciones de Microfinanzas S.A. (Microserfin)
cuenta con una significativa trayectoria en Pana-
ma. Surgidé con el objetivo de mejorar la calidad
de vida de los emprendedores de bajos recursos
y la de sus familias, através de la inclusion finan-
ciera. 265 personas fortalecen la entidad, dia a
dia comprometidos con el desarrollo de sus clien-
tes, para acabar con la pobreza y sembrar pros-
peridad en poblaciones vulnerables.

Microserfin cubre todo el pais, especialmente las
areas rurales en las que atiende a los empren-
dedores en sus negocios agropecuarios, y los
acompana desde el principio y a lo largo del tiem-
po, a través del asesoramiento personalizado de
sus oficiales especializados.

También forma parte de la Mesa Estratégica de
Emprendimiento de Panama, que reune a las prin-
cipales instituciones del sector publico, privado y
académico, para estimular el emprendimiento en
el pais. Este Mesa Estratégica esta coordinada
por la Autoridad de la Micro, Pequeria y Media-
na Empresa (AMPYME), del Gobierno de Panama
que desarrolla programas para emprendedores y
empresarios.

Microserfin fue premiada en la novena edicion de
los APC Awards de la Asociacion Panameria de
Crédito (APC), que cada afo reconoce a las enti-
dades financieras y comerciales que mejor repor-
tan la informacioén necesaria, completa y correcta,
para el beneficio de los clientes, del propio siste-
ma y de la economia del pais.

En 2017 Microserfin ha otorgado mas de USD 22
millones en créditos productivos, con el objetivo
de generar oportunidades de desarrollo social y
econdmico a través de las microfinanzas.

Microserfin forma parte
de la Mesa Estrategica
de Emprendimiento de
Panama, que reune las
principales instituciones
del sector publico, pri-
vado y academico, para
estimular el emprendi-
miento en el pais.
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Principales magnitudes

Datos a 31 de diciembre de 2017

Clientes totales N° desembolsos en 2017 Numero de oficinas
17.528 14464 13

Cartera bruta (USD) Desembolso medio (USD) Numero de empleados
Monto desembolsado en 2017 (USD) Personas que han recibido

educacion financiera

22.711.828 5.876



CLIENTES TOTALES

17.528

Durante el afio 2017 Microserfin mantiene su foco en atender a emprendedores de bajos
ingresos en Panama: de los mas de 5.000 clientes nuevos, el 72% esta en situacion de vul-
nerabilidad . Ademas, ha apostado por atender a estos clientes en zonas remotas y de dificil
acceso. El 40% de los 17.000 clientes se en encuentran en zonas rurales donde hay mas
obstaculos econdmicos y financieros, asi como barreras de acceso a la salud e infraestruc-
turas basicas. Ademas, los bajos niveles de educacion condicionan el acceso a empleos o a
capacitacién, por lo que el emprendimiento puede ser una via para conseguir ingresos.
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totalos 'I 7. 5 2 8
W5 <
/2% 43% 40% 30%

Vulnerabilidad' Mujeres Entorno rural Educacién primaria
alosumo?
Clientes
nuevos
en 2017
[ ]
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Vulnerabilidad' Mujeres Entorno rural Educacién primaria
alosumo?
@ <P
O]

= =
1130 313 3,0

UsSD USD personas

Desembolso Excedente mensual  Tamano
medio? per capita hogar

1. De acuerdo con las lineas de pobreza oficiales del Ministerio de Economia y Finanzas, diferenciando entorno rural y
urbano. Se considera clientes vulnerables aquellos cuyo excedente p.c. (estimado a partir del excedente del negocio,
dividido por el tamafio del hogar) esta por debajo del umbral que se obtiene al multiplicar por tres la cifra atribuida a la
LP de su pais y entorno. 2. Proporcion sobre el total de clientes de crédito que tiene, como maximo, educacién primaria
completa. 3. Desembolso medio: desembolso promedio de los clientes nuevos atendidos durante 2017.

Fuente: Microserfin. Calculos FMBBVA.



1. Nuestros clientes

ODS en los que impacta

1o [ 26"

fividid %

Perfil socioecondmico

* Un 72% de los clientes de Microserfin se en-
cuentra en situacién de vulnerabilidad y el 22%
genera excedentes mensuales per capita (p.c)
por debajo de la linea de pobreza (LP). El inte-
rés por atender a clientes de bajos recursos se ha
mantenido a lo largo de los afos, pues en 2017
este indicador se mantiene.

* Fomentar el emprendimiento entre las mujeres
es especialmente relevante, ya que parten de ma-
yores niveles de pobreza: el 26% de las mujeres
es pobre, frente al 19% de los hombres. Por ello, y
para lograr una disminucién en las desigualdades
y un crecimiento inclusivo, es importante financiar
a mujeres para que tengan su propia fuente de in-
gresos. El 43% del total de clientes son mujeres.
e En 2017 se atendidé a 5.037 clientes nuevos,
alcanzando un 16% de clientes pobres y un 7%
de clientes en extrema pobreza, cuyos emprendi-
mientos no son suficientes para proveer de una
canasta basica de alimentos a cada miembro del
hogar.

1. De acuerdo con las lineas de pobreza oficia-

les del Ministerio de Economia y Finanzas, diferen-
ciando entorno rural y urbano se considera como
segmento vulnerable al formado por clientes cuyo ex-
cedente p.c. (estimado a partir del excedente del ne-
gocio, dividido entre el tamafo del hogar) esta sobre
la linea de pobreza, pero por debajo del umbral que se
obtiene al multiplicar por tres la cifra atribuida a dicha
linea. ‘Total’ representa el numero de clientes vigentes
a31.12.2017.

2. Considera las mujeres vigentes a 31.12.2017. Se
presenta el excedente p.c. promedio de clientas nue-

vas en 2017.

1. Vulnerabilidad econémica

28% 28%

49% 50%

16% 16%

7% 6%

Nuevos 2017

Total 31.12.2017

@ Ext.pobres @ Vulnerables
@ Pobres Otros

Fuente: Microserfin, Calculos FMBBVA

2. Perfil de la mujer

43%

31% 72% USD 281

® % Vulnerables
Excedente mensual per capita (nuevas)

® Mujeres
@ Educacion primaria a lo sumo
@ Rurales

Fuente: Microserfin, Calculos FMBBVA
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¢ Las mujeres, en términos relativos, son el seg-
mento de clientes nuevos mas vulnerable ; de las
personas en extrema pobreza atendidas, un 47%
eran mujeres, elevandose hasta el 54% en el caso
de clientes pobres.

e El excedente p.c. de las personas extremada-
mente pobres es de USD 46, lo cual representa
un 35% de la LP vy significa que sus ingresos tie-
nen que crecer dos veces para poder superar su
situacion de inicio. Los excedentes de partida de
las mujeres son menores en todos los casos.

¢ El gap entre hombres y mujeres aumenta a me-
dida que sus rentas son su periores (5,29 veces la
LP para los hombres versus 5,02 veces para las
mujeres, en el caso de clientes clasificados como
otros).

e Durante 2017 un 42% de los emprendedores
nuevos eran mujeres, siendo el mayor porcentaje
de nuevos clientes de los ultimos tres afios. Por
otro lado, se mantiene el esfuerzo en atender a
clientes en zonas rurales (39% en 2016 y 44% en
2017) y con educacién primaria a lo sumo (23%
en 2017), siendo los segmentos mas vulnerables
(ver grafico 6).

e Los clientes mas pobres buscan actividades
de pequefna envergadura, de poco nivel técnico
y que les permita generar liquidez rapidamente,
como, por ejemplo, negocios relativamente faci-
les en el sector Agricola (cultivo de cereales) o el
Comercio al por menor (venta de alimentos y be-
bidas).

3y 4. Considera la entrada de clientes durante el
ano (sin créditos anteriores). 5. De acuerdo con
las lineas de pobreza oficiales del Ministerio de
Economia y Finanzas, diferenciando entorno rural
y urbano. Considera clientes nuevos durante el
ano (sin créditos anteriores).

3. Clientes nuevos de crédito

78% 76%
75% ° 730 719 72%

Lr;

2012 2013 2014 2015 2016 2017

3.838
4.799
196
379
5.508

@ Nuevos clientes por cohorte
% Vulnerabilida
Fuente Microserfin, Calculos FMBBVA.

4. Vulnerabilidad de clientes
nuevos, por género

@)
=
[®]
)

34% 66%

Vulnerables

41% 59%

Pobres

54% 46%

Ext. pobres

N
3
X

53%

® Mujeres
Hombres

Fuente Microserfin, Célculos FMBBVA.
5. Renta relativa de clientes nuevos

Excedente USD usb usD usbD
mensual 46 102 229 649
per cdpita
180 1,83
- T
t Li
036 0,76) 0,76 de pobreza
0,35.00,34

® Ext pobres  ® Vulnerables  Hombre

Pobres Otros Mujer

Fuente Microserfin, Calculos FMBBVA.



1. Nuestros Clientes

e El perfil de cliente que atendemos con mayores niveles de pobreza es el de mujeres dedicadas al
sector Agricola, con edades entre 30 y 60 afos. Los hombres con este mismo perfil presentan una
incidencia de pobreza de siete puntos por centuales (p.p.) menos. Otros segmentos de clientes con
elevada incidencia de pobreza son las mujeres dedicadas al Comercio al por menor, de entre 30 y 60

anos, asi como todos los clientes mayo res de 60 afos.

6. Perfil de clientes nuevos

47% Mujeres

//\0\028%\
0

Ed. primaria, a lo sumo

Menores de 30 anos

Mayores de 60 afios

2012 2013

® Mujeres

@ Ed. primaria, a lo sumo

Rural

2014

23%

2015 2016 2017

Mayores de 60 aios

Fuente: Microserfin, Calculos FMBBVA

7. Segmentos de clientes con mayor incidencia de pobreza

Rangos de edad

Sectores

® 9% clientes nuevos
en pobreza
% clientes nuevos
atendidos

..Incidencia
pobreza

4(:3} QOP
Mayores
de 60

Todos
los sectores

6%
w

5%

26%

Fuente: Microserfin, Calculos FMBBVA

Menores de 30 afos
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Total Resto
segmento
mayor
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40% 60%
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Perfil de sus negocios

¢ Dado su foco en atender clientes en zonas ru-
rales, Microserfin se caracteriza por apostar, en
mayor medida, por el sector Agropecuario (33%
del total de clientes), seguido de emprendedo-
res de Produccion y transformacion (un 24% del
total) y Comercio al por menor (23% del total).

¢ De promedio, el sector Agro tiene unos niveles
de activo significativamente mas altos que los
demas sectores, reflejando una mayor disper-
sion de clientes en funcidn de su nivel de pobre-
za. Esto se refleja en sus margenes: los costes
medios sobre ventas presentan mayor diferencia
que en otros sectores (el 67% para clientes por
debajo de la LP y un 54% para no pobres).

* En los demas sectores, las diferencias de mar-
genes no son tan marcadas y se mantienen es-
tables en rangos mas cerrados.

e De promedio, el valor de activos totales de
clientes no pobres es el doble del valor de acti-
vos de clientes bajo la LP. Se observan elevados
niveles de activos en todos los sectores, siendo
Comercio el que presenta una relacién mejor en-
tre ventas y activos (mayor rotacién de activos).

6. Considera la entrada de clientes nuevos du-
rante el afno. ‘Total’ representa el numero de
clientes vigentes a 31.12.2017.7. Considera la
entrada de clientes nuevos durante el ano. ‘“To-
tal’ representa el sumatorio de la participa

cion de los segmentos analizados, calcula-
do sobre el total de clientes nuevos atendidos
en 2017. ‘Resto’ representa la participacion de
los segmentos no incluidos en el grafico. Cal-
culado sobre el total de clientes nuevos atendi-
dos en 2017.8 y 9. Considera clientes vigentes
a31.12.2017. Datos sobre las ventas mensuales
medias y los activos medios de cada uno de los
sectores. Datos de los costes sobre ventas me-
dias de cada uno de los sectores. Se presenta
segmentado por clientes bajo la LP (clasificados
como extremadamente pobres y pobres) y clien-
tes sobre la LP (clasificados como vulnerables y
otros.

6. Considera la entrada de clientes nuevos durante el
afo. ‘Total’ representa el numero de clientes vigentes a
31.12.2017.7. Considera la entrada de clientes nuevos du-
rante el aflo. ‘Total’ representa el sumatorio de la participa
cién de los segmentos analizados, calculado sobre el total
de clientes nuevos atendidos en 2017. ‘Resto’ representa la
participacién de los segmentos no incluidos en el grafico.
Calculado sobre el total de clientes nuevos atendidos en
2017.8 y 9. Considera clientes vigentes a31.12.2017. Datos
sobre las ventas mensuales medias y los activos medios de
cada uno de los sectores. Datos de los costes sobre ventas
medias de cada uno de los sectores. Se presenta segmen-
tado por clientes bajo la LP (clasificados como extremada-
mente pobres y pobres) y clientes sobre la LP (clasificados

como vulnerables y otros

8.Ventas mensuales y activos promedio por sector - clientes bajo
y sobre la linea de la pobreza (LP)

Activos

Ventas promedio
Promedio USD

%Clientes
mensual USD i

vigentes

21. 1.037
agro I > oo o T30
35.624 1.588

Produccién/ I 3.725 -1 148 o
Transf. 6.809 1.898 24%
Comercio . 4.830 _ 1.730
(al por 23%
menor) 8.026 2.851
Comercio
comerdo [ 460 s ”
mayor) 7.886 2.825

Bl 527 - o>

Servicios 18%

13.258 1.966

@ Clientes bajo LP
Clientes sobre LP

Fuente: Microserfin, Calculos FMBBVA

9. Coste 5/ventas promedio por sector - clientes bajo
y sobre la linea de la pobreza (LP)

67% 8% 66%
67% °

. 56%
63% °

52%
54% L ] 42%
49%

L J
44%

Comercio Servicios Total
(al por

mayor)

Comercio
(al por
menor)

Produccion/

Agro
9 Transf.

@ Clientes bajo LP
Clientes sobre LP

Fuente: Microserfin, Calculos FMBBVA



1. Nuesros clientes

¢ Debido a la facilidad de emprender negocios
comerciales, las mujeres tienen mayor presencia
en los sectores de Comercio al por menor (33%
del total), siendo sus principales actividades la
venta de alimentos y bebidas (18%), seguido de
venta de ferreteria, cosméticos, joyeria, juguetes
y vestidos (5%).

¢ En el sector Agro, en especial, se observa una
mayor necesidad de acceso a fuentes de finan-
ciacion, pues los demas sectores se encuentran
mas apalanca dos, alcanzando niveles del 16%
sobre el

activo, mientras que en el sector Agro alcanza el
2%-4%.

¢ | os clientes en el sector Agro se encuentran
en zonas rurales, donde el acceso a servicios fi-
nancieros esta mas limitado y la percepcion de
riesgos es mas

elevada. Por ello, a pesar de su alto nivel de acti-
VOs, es un segmento que necesita del microcré-
dito para su financiacién.

10. Datos sobre el activo, pasivo y patrimonio medio y ra-
tios de estos, para cada uno de los sectores, segmenta-
do por clientes bajo la LP y clientes sobre la LP. El pasivo
no incluye el crédito concedido por la entidad. Considera
clientes vigentes a 31.12.2017

Doénde se encuentran nuestros clientes

¢ Por medio de 13 oficinas, siete oficinas ligeras
y 10 puntos de atencién (ODEC), Microserfin tie-
ne presencia en gran parte de los distritos mas
pobres del pais, llegando a atender clientes nue-
VoS que generan excedentes bajo la LP (pobres
en esta seccidn) en las provincias de Bocas del
Toro (el 62% de los clientes nuevos son pobres),
Coclé (el 34%), y Chiriqui (el 31%). Un 30% de
los clientes vigentes de Microserfin esta en es-
tas zonas de alta incidencia de pobreza nacional
(Buglé, Kuna Yala y Embera no estan atendidas
debido al caracter nébmada de la comunidad in-
digena).

¢ Este esfuerzo demuestra el compromiso para
atender clientes en zonas de mayor desigualdad,
promoviendo el desarrollo sostenible de todo el
pais.

10. Estructura de balance por sector-clientes bajo
y sobre la linea de la pobreza (LP)

2% 4% 13% 13%  11% 15% 16%) 16% 11% 13%
98% 96%
89% 89%
87% W 87% 85%  84% [ 84% 87%
19.923[8

N 7.947
O
3.807 I

Comercio
(al por
mayor)

10%

90%

®14.264

3939

2922i i

Comercio
(al por
menor)

Producaon/ Servicios Total

Transf.

Agro

Clientes bajo LP
Patrimonio/Activo
Pasivo/ Activo
Patrimonio medio

Clientes bajo LP

@ Patrimonio/Activo
Pasivo/ Activo
Patrimonio medio

Fuente: Microserfin, Calculos FMBBVA

Microserfin, por medio de
su red de oficinas, tiene
presencia en gran parte
de los distritos mas vul-
nerables del pais, con el
compromiso de un desa-
rrollo sostenible
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11. Incidencia de la pobreza nacional y captacién de emprendedores pobres 2017

Comarma
de Kuna Yals

Donde mas emprendedores
pobres atendimos en 2017

Incidencia de pobreza nacional

® 0% - 40%
® 40% - 50%
® >50%

Fuente: Microserfin, Calculos FMBBVA

11. Porcentaje de hogares pobres por distritos y corregimientos (2015), Ministerio de Economia y Finanzas. Se representan
los 10 distritos con el mayor % de clientes nuevos pobres atendidos durante 2017.
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1. Desarrollo de Nuestros clientes

IGUALDAD
DEGENERD

TRABAJO DECENTE
Y CRECIMIENTO

1 REDUCGIONDELAS

FIN
1 DELAPOBREZA DESIGUALDADES

@

g

ODS en los que impacta

g

Crecimiento de sus negocios

e Con una estabilidad econdmica y financiera, el
PIB de Panama crecidé en 2017 un 5,8%. Esto su-
pone un buen escenario para que los emprende-
dores consigan hacer crecer sus negocios, si bien
el segmento al que se atiende presenta particu-
laridades propias. Asi, las ventas mensuales de
los clientes crecen un 7% de promedio, con un
incremento en los excedentes medios de 2,6%
(hombres 2,3% y mujeres 3,2%).

® El crecimiento en ventas y excedentes men-
suales es mayor en Agro, registran do unos cre-
cimientos del 3,8% sobre los excedentes men-
suales, mientras que, por el elevado valor de los
activos, estos solo crecen de media un 7,6%, por
debajo de todos los demas sectores.

el as mujeres, en términos absolutos, tienen la
mitad de los activos que los hombres, pero sus
negocios son capaces de generar un mismo nivel
de ventas y excedentes, lo que pone de relieve
la acumulacién de activos no productivos por su
parte.

12, 13, 14 y 15. Datos sobre clientes que han estado
vigentes en algun momento del afo y que cuentan con
algun desembolso o actualizacion durante los ultimos
12 meses de relacion con la entidad. Para el célculo
se ha utilizado la tasa de crecimiento interanual co-
mouesta (TCAC) de las cohortes de 2012-2017, pre-
sentando, para cada sector, el promedio ponderado
de dichas tasas.

12. Crecimiento anual
magnitudes financieras,

por género
15%
7% 7% 10%
3%
2%
=
0 N
] M y
© m oS
— Te] \O (o]
Ventas Excedentes Activos
mensuales  mensuales  prom.USD
prom.USD  prom.USD
® Mujer

es Hombres
Tasas de crec. anual © Tasas de crec. anual

Fuente: Microserfin, Calculos FMBBVA

14. Crecimiento anual de
los excedentes mensuales,
por sector

4%
3% 3%
2% 2%
0%
Agro  Prod/ ComercioComercioServicios

Transf. (al por

al por
menor)

mayor)

@ Tasa de crec. anual MS
Tasas de crec. anual por sector

Fuente: Microserfin, Calculos FMBBVA

13. Crecimiento anual de las
ventas mensuales, por sector

10%
7%
6% 6%
4%
1%
Agro Prod/ ComercioConlwercioServicios

Transf.  (al por

(al por
menor)

mayor)

® Tasa de crec. anual MS
Tasas de crec. anual por sector

Fuente: Microserfin, Célculos FMBBVA

15. Crecimiento anual de los
activos mensuales, por sector

32% 33%

29%

11%
10%
8%
Agro  Prod/ ComercioComercioServicios

Transf. (al por

(al por
menor)

mayor)

® Tasa de crec. anual MS
Tasas de crec. anual por sector

Fuente: Microserfin, Calculos FMBBVA
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Salida de pobreza

¢ Debido a su esfuerzo en atender a clientes vul-
nerables en zonas rurales, Microserfin se centra
en los sectores Agro y Produccidén/transforma-
cién. Estos emprendedores presentan rentas mas
inestables en el tiempo, por lo que generar rentas
por encima de la la linea de pobreza de manera
sostenida, es un reto.

e Al igual que en otras instituciones microfinan-
cieras, se observa que en torno a un 12% de los
clientes no pobres caen en pobreza, si bien este
desempeno es estable con el paso del tiempo.

¢ A medida que permanecen mas tiempo con la
entidad, se observa un crecimiento sostenido del
excedente de los negocios de los clientes. Asi, su
contribucién al hogar (excedente p.c.) refleja una
tendencia estable, relativo a la LP nacional.

e | os clientes pobres y en extrema pobreza nece-
sitan del mismo numero de créditos o renovacio-
nes (cuatro en to tal) para poder superar el umbral
de la LP. Cuanto menor es la renta de partida, ma-
yor es el crecimiento (pendiente de la curva) que
consiguen los clientes. Los desembolsos de 2017
estan en linea con el comportamiento histérico. 0

16. Se observan los clientes que han estado vigentes
en algun momento de 2017 y cuyos datos se han ac-
tualizado en los ultimos 12 meses. Se excluye de la
salida de la pobreza aquellos clientes dados de baja
por impago (castigados).

e Salida de pobreza: clientes en la pobreza (clasifi-
cados como extremadamente pobres) al inicio que
han superado la linea de pobreza respecto a su propio
segmento (pobreza).

e Caen en pobreza: clientes en no pobreza (clasifica-
dos como vulnerables u otros) al inicio, que han en-
trado en la pobreza, entre el nUmero de clientes en no
pobreza al inicio. 17. Para la muestra de clientes aten-
didos desde 2011 a 31.12.2017, clasificados segun
su situacion inicial en el primer crédito, se muestra la
evolucion del excedente p.c. en cada ciclo de crédito,
relativizado respecto a la linea de pobreza oficial de
cada pais. El excedente p.c. relativo, toma valor uno
cuando es igual a la linea de pobreza.

16. Clientes que entran y salen de pobreza

51%
o
35%
[ J
27%
()
20%
(]
1.1 % ~ Y ( ]
0 15%
12% 13%
En el 10 afo En el 20 afo En el 30 afio En el 40 afo
©® Salida de pobreza
@ Caen en pobreza/No pobres
Fuente: Microserfin, Calculos FMBBVA
17. Renta relativa
1,94 1,92
1,80 1,84
L4 °
r— L
1,32
°
0,91 0,96
0,76 107 Linea
de pobreza
0,79 (indice=1)
0,57
0,35
Ciclo 1 Ciclo 2 Ciclo 3 Ciclo 4

= Ext. pobres (EP) @ Desembolsos 2017- EP
Pobres (P) Desembolsos 2017 - P
" Vulnerables (V) @ Desembolsos 2017 -V

Fuente: Microserfin, Calculos FMBBVA



2. Desarrollo de nuestros clientes

¢ | os clientes pobres y vulnerables mantie-
nen unos crecimientos estables en el tiempo;
en cambio, los clientes en extrema pobreza
sufren efectos ciclicos, presentando mayores
crecimientos en sus excedentes p.c., con
una mayor inestabilidad.

¢ Del conjunto de clientes que ha tenido al me-
nos cinco créditos en la entidad, se observa
volatilidad (cliente que cruza la LP al menos
dos veces) en el 16% de los clientes bajo la
LPy, en el 10% de los no pobres , se observa
inestabilidad que impacta en el progreso de
los clientes.

¢ De los clientes bajo la LP, un 54% supera la
pobreza y un 38% lo hace de forma perma-
nente durante el periodo observado, mientras
que un 16% sufre recaidas.

¢ De los clientes no pobres, entorno al 80%
mantiene su condicion inicial, mientras tanto
el 22% cae en pobreza, con un 10% que lo
hace de forma temporal.

¢ | a volatilidad es uno de los factores primor-
diales de la caida en la pobreza . El 48% de
los clientes que entran en pobreza lo hace
debido a una reduccidén de los ingresos (prin-
cipalmente clientes en el sector Agro), mien-
tras el 34% se debe a un incremento en los
costes, siendo los indirectos la principal cau-
sa. El restante 18% entra en pobreza princi-
palmente con el incremento de los miembros
del hogar.

18. Para la muestra de clientes atendidos desde 2011
a 31.12.2017. La clasificacion del cliente se basa en
su situacion de vulnerabilidad en cada ciclo de cré-
dito. 19. Muestra de clientes atendidos desde 2011 a
31.12.2017 que ha tenido un minimo de cinco desem-
bolsos. La clasificacién segun vulnerabilidad conside-
ra su situacién en el primer crédito y segmentado por
clientes bajo la LP (clasificados como extremadamen-
te pobres y pobres) y clientes sobre la LP (clasificados
como vulnerables y otros). e Volatil: cliente que cruza

la linea de pobreza almenos dos veces. ® Sale de po-
breza: cliente que sale de pobreza y no vuelve a entrar
en pobreza. e Entra en pobreza: cliente que entra en
pobreza en un ciclo y no vuelve a salir de la pobreza.
e Estable: cliente que se mantiene pobre o no pobre a
lo largo de los cinco desembolsos.

19. Volatilidad de la renta relativa

“ll

38%

18.Tasas de crecimiento
de la renta relativa

10%
12%
78%

45%
[ ]

37%

C 33%
[ ]

37%
[ ]

46%

6% 17% oo 16%

4% 6% 6% 5%

Clientes
sobre LP

Clientes

Ciclo 1 bajo LP

Ciclo2 Ciclo3 Ciclo4

@ Volatil
Sale de Pobreza

Entra en pobreza

@ Ext. pobres
Estable

Pobres
Vulnerables

Fuente: Microserfin, Calculos FMBBVA Fuente: Microserfin, Célculos FMBBVA

20. Clientes que caen en pobreza

18%
48% = Excedentes
o
lIngresos
18%
Crece

29% hogar

Agro

8%
Sube costes
indirectos

34%
tCostes

®Excedentes suben o se mantienen .
®Excedentes bajan ingresos suben o se mantienen
Excedentes bajan ingresos bajan

Fuente: Microserfin, Calculos FMBBVA
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e Se evidencia cdmo un gran porcentaje de
los clientes tiene un buen desempeno y con-
sigue superar la pobreza o mejorar su situa-
cién. Gran parte de los esfuerzos deben estar
en la estabilizacion de los ingresos.

Impacto indirecto

e Después de dos afios de relaciéon con Mi-
croserfin, un 5% de los emprendedores logra
emplear al menos a una persona, y tras cinco
anos con la entidad lo hace el 11%, impac-
tando en el entorno econdémico en el cual tra-
bajan los clientes.

e Panama cuenta con un mercado laboral
muy dindmico, que beneficia y facilita a los
emprendedores realizar contrataciones. El
24% del total de clientes tiene por lo menos
un trabajador.

e Trascurridos tres anos en la entidad el 12%
de los clientes logra mejorar su vivienda, lo
que implica una situacién mas favorable para
la consecucidn de sus objetivos.

20. Se observan los clientes que han estado vigentes
en algun momento de 2017 y cuyos datos se han ac-
tualizado en los ultimos 12 meses de relacion con la
entidad. Se muestran aquellos clientes que en inicio
se clasificaron como no pobres y que actualmente es-
tan bajo la LP. 21. Considera el numero de empleados
del negocio de los clientes vigentes a 31.12.2017. 22.
Considera el aumento en el numero de empleados del
negocio sobre la situacion inicial, para clientes vigen-
tes a 31.12.2017 de cada cohorte. Se muestran pro-
medios de las cohortes de 2012-2017. 283. Proporcién
de clientes vigentes a 31.12.2017 de cada cohorte,
que pasa de vivienda alquilada a propia o cambia de
vivienda a una de menor antigledad.

21. Fuente de empleo

1% 2% 1%
10, My, 5% o, 5%
1% | 14% 18%.8/" -183/0
88% 19%
84%

76% 76%

1%

Ext. Pobres  Vulne- Otros Total

Pobres rables

Sin empleados

2-3 empleados
1 empleado

@ 4 0 mas empleados

Fuente: Microserfin, Calculos FMBBVA
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Fuente: Microserfin, Calculos FMBBVA

23. Mejoras de la vivienda (por coherte)

+5
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Fuente: Microserfin, Calculos FMBBVA
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3. Relacion con los clientes

TRABAJO DECENTE
Y CREGIMIENTO
ECONOMICO
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FIN
1 DELAPOBREZA DESIGUALDADES
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ODS en los que impacta

¢ Los clientes nuevos atendidos tienen unas ven-
tas mensuales similares en el tiempo, lo que re-
fleja una correlacion con el hecho de atender a
clientes objetivos (vulnerables).

*El promedio de la cuota sobre las ventas tam-
bién se mantiene estable, en torno al 6% de las
ventas mensuales promedio en 2017.

e Ademas, a medida que los clientes crecen con
la entidad, se observa un acompanamiento de los
desembolsos medios, alcanzando los USD 2.080
para aquellos con una antigiedad igual o mayor
a cinco afos.

e Con una retencion del 43% después de dos
anos, Microserfin se posiciona como una entidad
comprometida en atender las necesidades de los
clientes, de los cuales mas de la mitad (el 51%)
decide contratar un segundo crédito.

24. Considera los clientes nuevos (sin créditos ante-
riores) captados durante el ano. Desembolso medio,
calculado como el promedio del primer desembolso
para los clientes nuevos en cada afno. Peso de la cuo-
ta calculado como promedio de la ratio (cuota, sobre
ventas) de cada cliente. TAM: tasa anual media. 25.
Evolucion del desembolso medio por operacion a lo
largo del tiempo. ‘El valor inicial’ es el promedio del
valor inicial de las cohortes de 2012-2017 al que se le
aplica el crecimiento promedio del desembolso de las
cohortes 2012-2017. 26. ‘Retencion’: porcentaje de
clientes de cada cohorte que sigue vigente a cierre
de cada afo y hasta 31.12.2017. Se muestran pro-
medios de las cohortes de 2012-2017. Recurrencia:
Clientes atendidos desde 2011. Porcentaje de clientes
que, después de un primer crédito, accede a otro. La
distancia entre ciclos es la distancia que se produce
entre dos desembolsos sucesivos.

24.Ventas, desembolso (USD) y peso de la cuota

de clientes nuevos
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Fuente: Microserfin, Calculos FMBBVA

25. Desembolso medio
(por cohorte)

usb 2,080.
UsD 1,892
L[]

UsD 1,537
°

UsD 1,284
L]
usD 1,079

e

USD 905

Primer +1 +2 +3 +4 +5
anos

crédito ano anos afnos anos

2012 2015
®2013 ®2016
2014

® Promedio

Fuente: Microserfin, Calculos FMBBVA

TAM 2017 2,1%
TAM 2017 14,9%

1,554
[
983

[ ]

23 PB.

1,586
[ J

1,130
[ J

7

]
5,6% 5

2015 2016

26. Retencion y recurrencia
de los clientes de crédito

Retencion

Situacion inicial 100%
+19 afo 72%
+20 afo 43%
+3%afo 33%
+49 afo 26%
+59 afio 21%

Recurrencia  Distancia(Dias)

Ciclo 1 100% 0

Ciclo 2 51% 391
Ciclo 3 32% 403
Ciclo 4 21% 394
Ciclo 5 13% 364
Ciclo 60+ 7% 313

Fuente: Microserfin, Calculos FMBBVA

,9%

2017
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Analisis Macroecondomico

anama

La economia de Panama es una de las mas dinamicas, con uno de los
mayores INgresos per capita y con la menor inflacion de la region. Sin
embargo, el efecto del crecimiento en la reduccion de la polbreza y des-
igualdad ha sido Inferior gue el del promedio de América Latina,



Entorno econdmico
Crecimiento econdmico:
el mas dindmico de la regién

Crecimiento del PIB (var)
6,6%
6,1%

5,8% 5,8%
| | 4i% |
2013 2014 2015 2016 2017

Fuente MEF: Estimacién FMBBVA Research

En 2017, la economia panamena crecidel 5,8%,
por el mayor dinamismo mostrado por los sec-
tores de Transporte, almacenamiento y comuni-
caciones, Construccion, Explotacion de minas
y canteras y Servicio de educacion. El sector de
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
crecio por encima del 12%, debido al alza ex-
traordinaria de las operaciones del Canal de Pa-
nama, asociadas a la mayor infraestructura tras
culminarse la ampliacion, y al mejor desempefo
del sistema portuario y del transporte aéreo. La
ampliacion del tercer juego de esclusas y un ma-
yor crecimiento del comercio mundial, explica-
ron una expansion de los ingresos por peajes del
19% con respecto al afio anterior, asi como un
crecimiento del 25% en el volumen de carga.

La Construccion crecié un 9% como resultado
del incremento en la edificaciéon de viviendas y
de proyectos de infraestructura publica y privada.
El volumen de proyectos se increment6 un 23%,
mientras que la construccién de viviendas por el
sector publico estuvo dinamizada por los pro-
yectos de Reno

vacion Urbana de Colén , el programa de Techos
de Esperanza , los complejos habitacionales y el
Fondo Solidario de Vivienda para la mejora de
soluciones para la vivienda. Asociado al repunte
de la Construccion, el sector de Mineria y cante-
ras registré un crecimiento del 8,7%, por la ma-
yor utilizacion de material basico, especialmente,
piedra y arena, insumidos por este sector. El Co-
mercio crecio un 3%, como resultado del mejor

desempeno del segmento al por mayor local y el
comercio minorista, mientras que las ventas de la
Zona Libre de Colén descendieron fundamental-
mente por las dificultades de sus principales so-
cios: Venezuela, Colombia y Puerto Rico. En re-
lacién a la demanda, el consumo se expandié un
5,4%, mejorando con respecto a 2016, mientras
la inversién crecié un 9,2%, siendo el principal
factor que explica el dinamismo de la economia
panamefa en los ultimos afos.

Inflacién: la menor de la region

Inflaciéon (var IPC)

3,7%

0,5%

0,3%

Dic13 Dic 14 Dic 15

Dic16

Dic17

Fuente MEF

La tasa de inflacién en Panama cerré 2017 en un
0,5%, manteniéndose, por cuarto afio consecuti-
vo, por debajo del promedio de los 10 anos an-
teriores. Los grupos que mas influyeron en este
bajo nivel de inflacién fueron el de Alimentos y
bebidas no alcohdlicas, que tienen la mayor pon-
deracioén, con una variacion negativa de -1,3%,
mientras que los que mas aportaron fueron Edu-
cacion con un 3,5%, y Salud con un 2,3%.
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Entorno econdmico
Crecimiento econdmico:
el mas dindmico de la regién
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lacién a la demanda, el consumo se expandié un
5,4%, mejorando con respecto a 2016, mientras
la inversién crecié un 9,2%, siendo el principal
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panamefa en los ultimos afos.
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La tasa de inflacién en Panama cerré 2017 en un
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vo, por debajo del promedio de los 10 anos an-
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deracioén, con una variacion negativa de -1,3%,
mientras que los que mas aportaron fueron Edu-
cacion con un 3,5%, y Salud con un 2,3%.
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Mercado laboral: entre los paises
de menor desempleo

La inflacion ha estado contenida, debido a los
bajos precios del combustible y a la fortaleza del
délar. Se prevé que esta aumente ligeramente, a
medida que sigan normalizandose los precios del
combustible, como se observa en los precios del
transporte, al cierre de diciembre, que se incre-
mentaron un 0,6% con respecto al mes anterior
y la mayor debilidad del délar. Los menores pre-
cios del petréleo han permitido reducir las sub-
venciones a la energia. Por su parte, a pesar de
que el salario minimo aumenté un 8,5% en 2017,
los costos laborales unitarios medios disminuye-
ron, siguiendo la tendencia de los ultimos afios,
factor que ha incidido en el comportamiento de
la inflacién

Tasa de desempleo
(% de la fuerza de trabajo)

4,8%

4,1%

2013 2014 2015 2016 2017

Fuente MEF: Estimacion FMBBVA Research

La economia panamefa continua en tre los paises
con menores tasas de desempleo de la region, al
ubicarse el total (abierto + oculto) en 6%, sien-
do el desempleo abierto de un 4,7%. La tasa de
desempleo experimentd un ligero incremento con

respecto al 2016, a pesar del mayor crecimien-
to econémico del afo, debido a sectores que, de
media, muestran una menor necesidad de mano
de obra, con respecto al afo anterior.

Al analizar el desempleo por género, se obser-
va que, mientras el registrado por los hombres
se ubico en un 4,9%, en el caso de las mujeres
fue del 7,6%, a pesar de que la tasa de partici-
pacion de los hombres (77,3%) fue 26,6 puntos
porcentuales (p.p.) superior a la de las mujeres.
El menor dinamismo de los sectores Comercio y
Otros servicios explica que, en términos relativos,
la tasa de participacién de las mujeres en los ul-
timos anos haya mejorado, pero de forma limita-
da, no pudiendo cerrar la brecha estructural que
existe con respecto a la tasa de los hombres. Se-
gun datos oficiales, la informalidad su bié mas de
tres puntos en cinco afnos, de 36,9% en 2011 a
40,2% (datos no oficiales lo situan en el 53%) en
2016, en un entorno de aumento de trabajadores
independientes y de disminucion de trabajadores
asalariados. La tasa de ocupacion del sector in-
formal se ha incrementado alrededor del 8% en
los ultimos afos, explicada en su mayoria por el
aumento del trabajo independiente. Del total de
personas con un empleo informal, el 50,2% tra-
baja por cuenta propia, el 32,5% tiene un empleo
como asalariado, el 11,1% es empleado de ser-
vicio domeéstico, el 3,9% es patrono y el 2,4% es
trabajador familiar.



Entorno social
Inclusidén financiera: mejora el acceso al
sistema financiero.

La inclusion financiera, medida por la proporcién
de adultos que tiene un producto financiero, se
ubicé en el 52%, mejorando en 9 p.p. con respec-
to a la ultima medicion realizada en 2014. Esto
implica que, en ese periodo, se han incorporado
alrededor de 336.377 adultos al sistema financie-
ro, quedando en 2017 alrededor de 1,4 millones
de adultos sin acceso al sistema financiero.

Los niveles de escolaridad siguen explicando la
mayor brecha de inclusion financiera. El 60% de
los adultos que muestran mayores niveles de
educacion esta incluido en el sistema financiero,
mientras que solo lo estan en un 29% quienes
tienen una educacién primaria 0 menor, mostran-
do una brecha de 31 p.p. Al analizar la inclusion
por género, se observa un gap de 8 p.p., en el
que el 48% de las mujeres adultas posee algun
producto financiero, comparado con el 56% de
los hombres.

En las zonas rurales, el 40% de los adultos tiene
acceso al sistema financiero, quedando alrededor
de 495.000 habitantes de estas zonas, fuera de
este sistema.

Pobreza: menor efecto del crecimiento en
la reduccidén de la pobreza

Pobreza (% de la poblacién)

Pobreza
| 0%
9,6%
11,0%
Extrema Pobreza

@ Objetivo 2030 2017 2014

Fuente MEF: Estimacion FMBBVA Research ONU.

La pobreza monetaria en Panama en 2017 se ubi-
co6 en 21,7%, lo cual representa una variacion de
4,1 p.p. frente a 2014, cuando la pobreza fue del
25,8%.

Panama ha sido una de las economiascde mas
rapido crecimiento en el mundo: ha mas que du-
plicado su ingreso p.c. entre el 2004 y 2017, lo
que ha permitido que en este periodo se incre-
mentara en 1,13 millones el nimero de personas
que no se encuentran en pobreza, equivalente al
28% de la poblacién actual. Sin embargo, el efec-
to del crecimiento en la reduccién de la pobreza
fue inferior al promedio de América Latina.

La tasa de pobreza es muy heterogénea en el
pais. En las zonas de las Comarcas de Ngéabe Bu-
glé, Guna Yalay Emberd, se registraron niveles de
pobreza del 84%, 76% y 67%, respectivamente,
mientras que en Panama@, Los Santos y Colon se
ubicaron en 12,3%, 13,2% y 14,5%, respectiva-
mente. Esta heterogeneidad se acentua al evaluar
la pobreza extrema, donde las zonas de mayor
pobreza tienen un 65%, 56% y 37% de la po-
blacién en esa situacion, mientras que las zonas
de menor pobreza tienen un 3%, 2% y 4%, res-
pectivamente, ampliandose la brecha entre ellas.
Estas zonas se caracterizan por ser comarcas
indigenas con la mayor proporcién de personas
pobres. Esta heterogeneidad se amplia a otras
zonas caracterizadas por las marcadas brechas
sociales e institucionales, con sectores muy dina-
micos como las zonas del Canal y Libre de Colén,
con respecto a otras mas empleadoras, donde
hay baja inversion y productividad. Las zonas de
mayor pobreza se caracterizan por brechas sig-
nificativas en educacién, salud y otros servicios
basicos, que crean barreras para que la pobla-
cidén de menores ingresos pueda integrarse en las
areas productivas en expansiéon. Asi mismo, los
procesos migratorios fomentan la informalidad y
las bolsas de pobreza en algunos corregimientos
de las ciudades.
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Desigualdad: lentas mejoras

Desigualdad
(Coeficiente de Gini)

0,517
0,513
O
0,510
0,507
2013 2014 2015 2016
Fuente MEF

Para 2016, la desigualdad de ingresos medida
con el coeficiente de Gini, que toma valores entre
0 (para representar la ausencia de desigualdad)
y 1 (para representar la desigualdad maxima), se
ubicé en 0,513, lo que representa un incremento
de la desigualdad con respecto a 2014, cuando
registré 0,507. Sin embargo, a pesar de que Pa-
nama ha mostrado un crecimiento promedio anual
del 7,3% en el periodo 2004-2017, que hace que
el pais muestre el PIB (p.c.) mas alto de la regién,
este efecto del crecimiento en la reduccion de la
desigualdad ha sido inferior al promedio de Amé-
rica Latina, manteniéndose entre los paises con
mayor desigualdad.

En 2003 el indicador de desigualdad de ingre-
sos medido con el coeficiente de Gini se ubico
en 0,559, mostrando una reduccion media inte-
ranual del 0,7%, mientras que en América Latina,
de promedio, la reduccién fue del 1,1%.

En Panama, el Quintil V que agrupa el 20% mas
rico, concentra el 47% del total de ingresos,
mientras que el Quintil I, el 20% mas pobre, agru-

pa un 4,7% mostrando una relacién de 10 veces,
superior a la media de la regién. Esto se explica,
en parte, por la reduccion de la participacion de
la masa salarial en el

PIB, que pasé del 38% en 2004 al 28% en la ac-
tualidad.

Otras dimensiones

Al ampliar la mirada a otras dimensiones, se ob-
serva que el 34% de la poblacion del area ru-
ral vive en hogares donde al menos uno de sus
miembros tiene logro educativo insuficiente, el
34% realiza un manejo inadecuado de los resi-
duos, el 31% un trabajo precario, hay un 22% de
hogares con precariedad en los materiales de la
vivienda, el 19% vive en condiciones de hacina
miento y un 18% con carencias de elec tricidad,
entre otras dimensiones.

Al analizar los hogares urbanos, la mayor caren-
cia es el trabajo precario, que representa el 7%
de la poblacién de esa zona, el 6% tiene un logro
educativo insuficiente, el 5% tiene carencias de
saneamiento y alrededor de otro 5% vive en ho-
gares donde al menos uno de sus miembros se
encuentra en situaciéon de desempleo o es traba-
jador familiar.



INFORME DE
GESTION

Informe de los
Estados Financieros 2017

Soluciones de Microfinanzas, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundacion Microfinanzas BBVA)

Estados financieros terminados el 31 de diciembre de 2017.

KPMG
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