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Instrumento calificado
Programa Rotativo de Bonos Corporativos (vigente)

Instrumento Moneda Monto Vencimiento Tasa de Interés Uso Garantías

Programa Rotativo de 
Bonos Corporativos

USD 30,000,000 10 años Fija o variable

Apoyo en las 
operaciones y 

crecimiento de la 
cartera

Puede tener o no un 
fideicomiso de 

garantía

Programa Rotativo de Bonos Corporativos (Por emitir)

Instrumento Moneda Monto Vencimiento Tasa de Interés Uso Garantías

Programa Rotativo de 
Bonos Corporativos

USD 100,000,000 10 años Fija o variable

Apoyo en las 
operaciones y 

crecimiento de la 
cartera

Puede tener o no un 
fideicomiso de 

garantía

Series Vigentes

Serie Moneda Emisión Vencimiento Tipo de Serie Tasa Monto

A USD 28/08/2024 30/08/2034 No Garantizada 18.00% 7,500,000

B USD 28/08/2024 30/08/2029 No Garantizada 8.00% 5,000,000

C USD 17/09/2024 17/09/2027 No Garantizada 8.00% 2,000,000

E USD 12/12/2024 12/12/2025 Garantizada 8.00% 1,800,000

F USD 19/02/2025 19/02/2026 No Garantizada 7.25% 1,000,000

G USD 19/02/2025 19/02/2027 No Garantizada 7.50% 490,000

H USD 30/06/2025 30/06/2026 No Garantizada 7.25% 500,000

I USD 19/07/2025 17/07/2026 No Garantizada 7.25% 500,000

J USD 25/08/2025 16/02/2027 No Garantizada 7.50% 500,000

K USD 25/08/2025 25/08/2027 No Garantizada 7.75% 500,000

L USD 25/08/2025 25/08/2028 No Garantizada 8.00% 500,000

M USD 26/09/2025 26/03/2027 No Garantizada 7.50% 999,000

N USD 7/11/2025 26/09/2026 No Garantizada 7.25% 500,000

O USD 20/11/2025 7/11/2026 No Garantizada 7.25% 600,000

P USD 20/11/2025 20/11/2026 No Garantizada 7.25% 500,000

Q USD 20/11/2025 20/05/2027 No Garantizada 7.50% 500,000

R USD 20/11/2025 20/11/2027 No Garantizada 7.75% 299,000

S USD 20/11/2025 20/11/2028 No Garantizada 8.00% 408,000

T USD 12/12/2025 6/06/2027 Garantizada 7.63% 1,300,000

U USD 19/12/2025 9/12/2027 Garantizada 7.75% 1,000,000

V USD 24/12/2025 24/06/2027 No Garantizada 7.50% 450,000

Total, Emitido 26,846,000

icomiso de Garantía y Administración Balboa 
Factoring da a la Superintendencia del Mercado 
de Valores con veinte días hábiles de antelación (20 días hábiles) antes de la Fecha de Oferta de la Serie respectiva, para que sea analizada y aprobada. Luego de contar 
con la respectiva aprobación de la Superintendencia del Mercado de Valores, el Emisor podrá comunicar mediante suplemento al Prospecto Informativo la garantía, factores 
de riesgo y demás condiciones de la Serie que será Garantizada con no menos de tres (3) días hábiles antes de la Fecha de Oferta de la Serie respectiva.  La documentación 
relacionada a la garantía y al fiduciario deberá cumplir con lo establecido en la Sección de Garantías del Texto Único del Acuerdo No. 2-2010.

Toda vez que la información de las garantías será remitida mediante suplemento al Prospecto Informativo, es necesario que el inversionista interesado además de leer la 
información del Prospecto Informativo, el contrato de Fideicomiso de Garantía y demás documentos de la Emisión, también consideré la información contenida   en el 
Suplemento al Prospecto Informativo en donde se desarrollará información de la garantía y de ser necesario factores de riesgo . 

Por lo anterior, para las series emitidas con garantías, se designa, al amparo de lo establecido en la ley uno (1) de mil novecientos ochenta y cuatro (1984), conforme fuese 
modificada por la ley veintiuno (21) de dos mil diecisiete (2017) en adelante en c iduciaria
La documentación deberá detallar todos los puntos solicitados por el Texto único del Acuerdo No. 2 -10, sección Garantía. 

El Patrimonio correspondiente a este Fideicomiso de Garantía y Administración de la serie garantizada, se detallará en el Sup lemento al Prospecto Informativo y el mismo 
será traspasado al Fideicomiso en propiedad y título Fiduciario. En estos casos el Fide icomiso de Garantía y Administración será constituido en un plazo de 60 días 
calendarios y solamente para el caso de garantías constituidas sobre bienes inmuebles 120 días calendarios contados desde la Fecha de Oferta de la primera Serie 
Garantizada

Proyecciones financieras 
Las proyecciones financieras se basan principalmente en los flujos generados por factoring. El modelo supone los siguientes supuestos:

Diversificación e incremento en fuentes de financiamiento.
Nueva emisión de bonos por bolsa para 2026 por USD 100 millones, la cual absorbe los primeros USD 30 millones ya colocados dejando hasta USD 70 millones 
disponibles en programa para los próximos 10 años.
Nueva emisión de Acciones Preferidas, donde se pasarán Bonos Corporativos de Accionistas (deuda) por USD 7.5 millones a capital de la empresa, pasando capital 
financiero de USD 6.1 millones a USD 13.6 millones
Posibilidad de crecimiento amarrado a actividad y nuevos contratos de gobierno, que muestran buenas perspectivas con re-apertura de mina, proyecto embalse río 
Indio de la ACP y proyectos importantes de Infraestructura (MOP y Metro), digitalización de instituciones e inversiones en educación (MEDUCA).



PROYECCIONES FINANCIERAS

Miles de USD. 2025R 2025P 2026 2027

INGRESOS   

Intereses Ganados sobre factorajes             10,862              10,113              11,886              14,139 

Ingresos por comisiones               2,739                2,632                2,997                3,565 

Otros Ingresos                  176                   165                   272                   281 

Intereses Bancarios                    52                     54                     54                     55 

TOTAL DE INGRESOS             13,829              12,964              15,210              18,040 

COSTOS Y GASTOS

Gastos generales y administrativos               3,214                3,130                3,193                3,257 

Gastos Financieros               8,538                8,250                9,415              10,583 

Provisión para pérdidas crediticias esperadas                  940                1,000                1,150                2,313 

Depreciación y amortización                    63                     65                     65                     66 

Total Gastos Administrativos             12,754              12,444              13,823              16,218 

Utilidad antes de Impuestos               1,075                   520                1,387                1,822 



Balance General

(miles de USD) dic-21 dic-22 dic-23 dic-24 dic-25

Activos 53,658 58,378 75,534 78,659 85,302

Efectivo 0 1 1 1 1

Dépositos en Bancos 4,744 2,955 4,349 4,178 3,638

Disponibilidades 4,744 2,956 4,350 4,179 3,639

Factoraje por cobrar 47,850 52,258 66,532 70,457 77,955

Intereses por cobrar 56 0 0 0 0

Otras cuentas por cobrar 0 1,556 1,735 1,286 927

Cuentas por cobrar empleados 20 30 41 67 84

Cartera bruta 47,926 53,844 68,308 71,811 78,966

(-) Provisiones para cuentas de dudoso cobro 65 17 18 51 39

Cartera neta 47,861 53,827 68,290 71,760 78,928

Propiedad, moviliario y equipo 1,052 992 1,982 1,933 1,885

Otros activos 0 0 800 763 723

Pagos Anticipados 0 603 111 22 63

Deposito en garantia 1 2 2 2 2

Fondo de cesantía 0 0 0 0 63

Pasivos 49,575 53,965 70,669 73,293 79,153

Documentos por pagar 29,575 20,014 18,791 17,578 14,959

Retenciones sobre facturas 4,262 4,058 6,204 5,742 6,123

Redescuentos por pagar 9,632 8,859 14,822 11,324 7,963

Linea de credito por pagar 673 4,023 8,988 10,167 6,545

Cuentas y gastos acumulados por pagar 556 253 593 826 890

Provision para impuestos sobre rentas por pagar 0 0 0 0 0

Intereses por pagar 27 61 78 45 47

Prestamos Bancarios por pagar 0 0 0 0 0

Impuestos sobre la renta por pagar 32 22 23 45 73

Documentos por pagar (Largo plazo) 0 11,852 16,607 10,795 13,880

Prima de antigüedad por pagar 17 21 27 34 35

Ingresos diferidos 1,131 1,133 866 932 1,791

Bonos Corporativos por pagar 0 0 0 15,805 26,846

Cuentas por pagar accionistas 3,670 3,670 3,670 0 0

Patrimonio 4,083 4,413 4,864 5,366 6,149

Acciones comunes 1,000 2,000 2,000 3,000 3,000

Utilidades no distribuidas 3,178 2,473 2,924 2,399 3,205

Impuesto complementario -95 -60 -60 -33 -57

Pasivo+Patrimonio 53,658 58,378 75,534 78,659 85,302



Estado de Resultados

(miles de USD) dic-21 dic-22 dic-23 dic-24 dic-25

Intereses ganados sobre factoraje 6,925 8,478 9,508 10,916 10,862

Ingreso por comisiones 1,927 2,094 2,283 2,374 2,739

Total Ingresos Financieros 8,853 10,572 11,790 13,291 13,601

Gastos financieros 5,050 5,626 6,557 4,853 5,371

Utilidad Financiera Bruta 3,802 4,946 5,233 8,437 8,230

Provisión para perdida en arrendamientos financieros, préstamos comerciales y factoraje 1,520 1,030 1,052 765 765

Utilidad Financiera Neta 2,282 3,916 4,181 7,672 7,465

Otros ingresos 131 325 210 306 228

Otros Ingresos 108 320 205 265 176

Intereses bancarios 23 5 5 41 52

Total Ingresos 8,984 10,897 12,000 13,596 13,829

Utilidad Operacional Bruta 2,413 4,241 4,391 7,978 7,693

Gastos generals y administrativos 1,918 2,671 2,747 3,253 3,214

Depreciación y amortización 78 82 87 65 63

Total Gasto 1,997 2,754 2,834 3,318 3,277

Utilidad Operacional Neta 416 1,487 1,557 4,660 4,416

ISR -105 -127 -150 -195 -269

Utilidad neta 226 406 451 586 806

Indicadores

dic-21 dic-22 dic-23 dic-24 dic-25

Rentabilidad

ROE 5.5% 9.2% 9.3% 10.9% 13.1%

ROA 0.4% 0.7% 0.6% 0.7% 0.9%

ROEA 5.5% 9.2% 9.3% 10.9% 13.1%

ROAA 0.4% 0.7% 0.6% 0.7% 0.9%

Margen financiero bruto 42.9% 46.8% 44.4% 63.5% 60.5%

Margen financiero neto 25.8% 37.0% 35.5% 57.7% 54.9%

Margen operacional neto 4.7% 14.1% 13.2% 35.1% 32.5%

Utilidad neta / Productos financieros 2.6% 3.8% 3.8% 4.4% 5.9%

Indicadores de Liquidez y Cobertura

Activos liquidos / activos totales 8.8% 5.1% 5.8% 5.3% 4.3%

Disponibilidades / Pasivos costeables 11.9% 9.0% 10.2% 10.7% 12.4%

Activo corriente/Pasivo Corriente 117.5% 148.1% 143.2% 163.2% 222.9%

Solvencia

Activos/Pasivos 108.2% 108.2% 106.9% 107.3% 107.8%

Endeudamiento patrimonial 1214.3% 1222.8% 1452.8% 1365.9% 1287.3%

Patrimonio/Activo 7.6% 7.6% 6.4% 6.8% 7.2%

Patrimonio/Cartera 8.5% 8.2% 7.1% 7.5% 7.8%

Patrimonio/Pasivos costeables 10.2% 13.4% 11.4% 13.7% 20.9%

Eficacia y Gestión

Gastos de Administración / Activo productivo 16.4% 18.2% 15.7% 16.9% 15.4%

Gastos de Administración / Ingresos financieros 97.7% 98.0% 96.7% 96.4% 93.8%

Gastos administrativos / Activo Total 16.1% 17.8% 15.1% 16.3% 15.0%

Indicador de Eficiencia operativa 79.5% 63.0% 62.6% 40.8% 41.8%

Riesgo Crediticio

Morosidad (Cartera Vencida + Cartera Bruta) 5.3% 7.5% 6.1% 1.4% 1.2%

Provisiones a cartera vencida 2.7% 0.4% 0.4% 5.1% 4.1%

Provisiones a cartera bruta 0.1% 0.0% 0.0% 0.1% 0.0%

Indice de Morosidad 1.2% 1.6% 1.7% 5.1% 0.3%

Indice de Cartera Vencida 5.3% 7.5% 6.1% 1.4% 1.2%


