
II. FAC I'ORES DE RI ESGO 

Toda inversión conlleva riesgos de una eventual pérdida ya sea parcial o tota l de capital o de no 
obtener la ganancia o e l rendimiento esperado. Los potenciales inversionistas de esta Emisión deben 
cerciorarse de que entienden los riesgos que se describen en esta sección del Prospecto Informativo, los 
cuales, al mejor saber y entender del Emisor, sus directores, dignatarios, ejecutivos, empleados y demás 
personas relacionadas, han sido identificados como aquellos que, de suscitarse, pudieran afectar las 
fuentes de pago de las Acciones Preferidas t o Acumulativas. 

La información proporcionada a continuación, en ningún caso sustituye las consultas y asesoría 
que el potencial inversionista debe efectuar y obtener de sus asesores legales, fiscales, contables y 
cualesquiera otros que estime necesario consultar a los efectos de tomar su decisión en relac ión con la 
posible inversión en Las Acciones Preferidas No Acumulativas. 

La inversión en las Acciones Preferidas No Acumulativas constituye una declaración por parte del 
inversionista de que ha leído, entendido y aceptado los factores de riesgo, y demás términos y 
condiciones establecidos en Las Acciones Preferidas No Acumulativas y en este Prospecto Informativo. 

Entre los principales factores de riesgo que pueden afectar adversamente las fuentes de repago de 
la presente Emisión se pueden mencionar, pero no limitar, a los siguientes factores: 

A. De la Oferta: 

l. Existencia de acrecncias que tengan preferencia o prelación en el cobro sobre la emisión. 
La presente es una Emisión de instrumentos de patrimonio, por ende, las deudas que contraiga El 

Emisor tienen preferencia o prelación en el cobro sobre esta emisión. 

2. Riesgo de liquidez de mercado secundario. 
En caso de que un inversionista requiera en algún momento vender sus Acciones Preferidas No 

Acwnulativas a través del mercado secundario existe la posibilidad de que no pueda hacerlo por falta de 
inversionistas interesados en comprarlas y, por ende, verse obligado a mantener dicha inversión hasta la 
redención de esta o trc1tar de venderlas por debajo del valor de adquisición. 

3. Ausencia de fondo de amortización. 
La presente emisión no cuenta con un fondo de amortización que garantice su redención a futuro. 

Por lo tanto, los fondos que genere El Emisor en el giro normal de su negocio serán las fuentes ordinarias 
con que cuente para el pago de dividendos y la redención de estas Acciones Preferidas No Acumulativas 
en un futuro. 

4. Ausencia de garantía. 
Esta emisión no con cuenta con gamntía para repago de las Acciones Preferidas No Acumulativas. 

5. Riesgo de fuente de ingreso. 
Los ingresos que genere El Emisor, procedente de su giro nonnal de negocios, serán las fuentes 

para el repago de la presente emisión. Por lo tanto, los resultados futuros del Emisor dependerán de la 
administración eficiente de sus recursos y del buen desempeño de sus operaciones. 
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6. Redención. 
El Emisor solo podrá redimir las Acciones Preferidas No Acumulativa<; luego de trc:mscurridos 

cinco años de la Fecha de Liquidación Respectiva de las Acciones Preferidas No Acumulativas siempre 
y cuando se cumpla con ciertas condiciones, tal como está descrito en el Prospecto Informativo. De 
real izarse la redención, esto podría implicar que, frente a un escenario de reducción en la tasa de interés 
de mercado, el Emisor estaría redimiendo las Acciones Preferidas No Acumulativas para aprovechar la 
coyuntura. De esta forma, e l Tenedor Registrado, de darse el supuesto anterior, y solo en ese momento, 
tendría que asumir un costo de oportunjdad derivado de su inversión. Lo anterior se refiere a la 
pos ibilidad o no de que los fondos obtenidos por la redención de las Acciones Preferidas No 
Acumulativas puedan ser invertidos en valores con rendimientos similares o equivalentes. 
Adjcionalmente, en caso de que las Acciones Preferidas llegaren a negociarse por encima de su valor 
nominal ("prima"), los Tenedores Registrados podrían dejar de percibir una ganancia de capital si en 
ese momento el Errusor decide ejercer la opción de redención. 

Esta Emisión de Acciones Preferidas no tiene fecha de Vencimiento. 

7. Riesgo de Modificación de los términos y condiciones de los valores. 
El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas a este Prospecto Informativo y demás 

documentos que respaldan la oferta pública de Las Acciones Preferidas o Acumulativas con el 
exclusivo propósito de remediar ambigüedades o para corregir errores evidentes o inconsistencias en la 
documentación o para reflejar cambios en la información del documento constitutivo del Emisor. 
Cuando taJes eruniendas no impliquen modificaciones a los términos y condiciones de Las Acciones 
Preferidas No Acumulativas y documentos relacionados con esta oferta, no se requerirá el 
consentimiento previo o posterior de los tenedores de Las Acciones Preferidas ~o Acumulativas. 
Tampoco se requerirá del consentimiento previo o posterior de los tenedores de Las Acc iones Preferidas 
No Acumulativas para re-alizar cambios genera les al documento constitutivo del Emisor. Tales 
eruniendas se notificarán a la Superintendencia del Mercado de Va lores mediante suplementos enviados 
dentro de los cinco (5) días hábiles siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado. 

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podrá modificar los términos y condiciones de cualesquiera 
de las seri es de Las Acciones Preferidas No Acumulativas de la presente emisión, en cualquier momento, 
y ser dispensado del cumplimiento de sus obligaciones, con el voto favorable de (a) los Tenedores 
Registrados de Las Acciones Preferidas No Acumulativas que representen no menos del 51% del saldo 
insoluto a capital de Las Acciones Preferidas No Acumulativas emitidos y en circulación de todas las 
Series (una "Mayoría de Tenedores"), cuando se trate de una modificación o dispensa que afecte a Las 
Acciones Preferidas No Acwnulativas de todas las Series; o, (b) los Tenedores Registrados de Las 
Acciones Preferidas No Acumulativas que representen no menos del 51 % del saldo insoluto a capital de 
Las Acciones Preferidas No Acumulativas emitidos y en circulación de una Serie respectiva (una 
" Mayoría de Tenedores de una Serie"), cuando se trate de una moditicación o dispensa que afecte a Las 
Acciones Preferidas o Acumulativas de una Serie en particular. 

Toda modificación o reforma a los térrrunos y condiciones de cualesquiera de las Series de la 
presente emisión, deberá cwnplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abri l de 2003 (incluyendo sus 
posteriores modificaciones) por el cual la Superintendenc ia del Mercado de Valores adopta el 
Procedimiento para la Presentación de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y 
Condiciones de Valores Registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores. 
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8. Riesgo de No Acumulación de Dividendos No Declarados. 
El art ículo 37 de la Ley 32 de 1927 sobre Sociedades Anónimas de la República de Panamá, 

establece que los dividendos no pueden ser declarados sino sobre las ganancias o sobre el exceso del 
activo sobre el pasivo y no de otm forma, por tanto, el Emisor no puede garanti7.ar, ni garantiza el pago 
de dividendos. La declaración del dividendo le corresponde a la Junta Directiva que es la que ejerce el 
control absoluto y la dirección plena de los negocios del Emisor. Por ende, le corresponde a la Junta 
Directiva del Emisor, usando su mejor criterio, declarar o no dividendos. 

Los tenedores regi strados de Acciones Preferidas No Acumulativas se podrían ver afectados en su 
invers ión siempre y cuando, el Emisor no genere las utilidades o ganancias necesarias que a criterio de 
la Junta Directiva puedan ser suficientes para declarar dividendos. De ibsual forma , los tenedores de las 
Acciones Preferidas No Acumulativas se podrían ver afectados en su inversión si, aun cuando el Emjsor 
genere utilidades o ganancias suficientes, la Junta Directiva decida no declarar dividendos. 

Esta emisión de Acciones Preferidas No Acumulativas tiene la particularidad de ser no 
acumulativa, por tanto, si la Junta Directiva del Emisor no declara el pago de dividendo preferente en 
algún período, el dividendo no se acumulará para la fecha del siguiente pago o de pagos posteriores. 

9. Riesgo de dispensas por parte de los Tenedores Registrados. 
A excepción de las obligaciones impuestas por disposiciones legales, el o Emisor podrá ser 

dispensado del cumplimjento de ~-us obligaciones, con el voto favorable de {a) los Tenedores Registrados 
de las Acciones Preferidas No Acumulativas que representen no menos del 51 % del sa ldo a capital de 
las Acciones Preferidas No Acumulat ivas emitidos y en circulación de todas las Series (una " Mayoría 
de Tenedores"), cuando se trate de una dispensa que afecte a las Acciones preferidas no acumulativas 
de todas las Series; o, (b) los Tenedores Registrados de las Acciones Preferidas 1\o Acumulativas que 
representen no menos de l 51 % del saldo insoluto a capital de las Acciones preferidas no acumulativas 
emitidos y en circulación de una Serie respectiva (una " Mayoría de Tenedores de una Serie"), cuando 
se trate de una dispensa que afecte a Las Acciones Preferidas No Acumulativas de una Serie en 
particular. Por tanto, el resto de los Tenedores Registrados estarán sujetos a la dispensa, a pesar de que 
puedan tener alguna objeción o reserva al respecto de la dispensa otorgada. 

1 O. Causales de vencimiento anticipado de los valores. 
La presente emisión de Acciones Preferidas o Acumulati vas no tiene vencimiento, por lo tanto, 

no existe causales de vencimiento anticipado. 

11. Riesgo de partes relacionadas. 
Canal Securities, Corp. actúa como Agente de Pago, Registro y Transferencia, Casa de Valores y 

Agente Estructurador de la presente Emisión, quien es parte relacionada con el Emisor. En adición, el 
Emisor y Canal Securities Corp. tienen Directores en común. Los balances generales consolidados y los 
estados consolidados de utilidades del Emisor y Subsidiarias incluyen saldos y transacciones con partes 
relacionadas, tal y como se desarrolla en la Sección VTII : PARTES RELACIONADAS, VÍNCULOS 
Y Af' lLIACIONES del presente Prospecto lnfonnativo. 

12. Riesgo de uso de fondos. 
En caso de colocar la totalidad de las Accionc.--s Preferidas No Acumulativas autorizadas bajo la 

presente Emis ión, el Emisor recibirá aprox imadamente USS 14.709,291 neto de comisiones y gastos 
estimados, los cuales utilizará para fortalecer su base patrimonial, lo cual le perrnüirá otorgar nuevas 
facilidades financieras a sus clientes, incurriendo en riesgos crediticios. 
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13. Riesgo por reducción en el precio de las Acciones. 
Debido a que el dividendo de las Acciones Preferentes ~o Acumulativas es fijo, existe el riesgo 

de una reducción en el precio de estas acciones pues ante un posible aumento en las tasas de interb; del 
mercado los inversionistas exigirían un mayor rendimiento en estas, ocasionando una disminución del 
precio de mercado de las Acciones Preferentes t-.:o Acumulativas. 

B. Del Emisor: 

l. Rendimiento sobre activos y sobre patrimonio. 
Según las cifras auditadas del Emisor al 31 de diciembre de 2018, el rendimiento sobre los activos 

promedio (ROA) fue de 0.3 7%, mientras que la rentabilidad sobre el patrimonio promedio fue de 3.39%. 

2. Relación pasivo/patrimonio. 
De acuerdo con cifras de Jos estados financieros consolidados interinos del Emisor al 31 de marzo 

de 2019, la relación pasivo/patrimonio era de 8.7 veces. De rcali7.arse la colocación total de 15,000 
Acciones Preferentes No Acumulativas de la presente emisión, la relación pasivo/patrimonio sería de 
6.6 veces. 

3. Riesgo de tasa de interés. 
El Emisor intermedia con recursos financieros, por lo tanto, está sujeto a riesgo de variación en 

las tasas de interés que pudiesen afectar su margen de intermediación. El valor presente de los actívos 
financieros puede disminuir si se incrementan las tasas de interés. 

lt,rualmentc, el costo de captación de recursos financieros puede incrementarse si aumentasen las 
tasas de interés y si ese incremento en el costo de captación no puede ser incorporado sincronízadamcnte 
en las tasas activas cobradas a sus clientes. En el caso de que se pudiesen incrementar la tasa activa, 
esto podría incrementar la morosidad de la canera crediticia del Emisor. 

4. F..scaso historial operativo del Emisor. 
El Emisor inició operc~ciones en octubre de 2014. Por lo tanto, no cuenta con un historial operativo 

extenso de sus actividades, tampoco cuenta con un historial sobre utilidades, ni referencia de manejo de 
morosidad en su can era, administración de riesgos, captaciones, colocaciones y otras actividades propias 
del negocio bancario. 

5. Riesgo de mercado. 
Es el riesgo de que el valor de un activo financiero se reduzca por cambios en las tasas de interés, 

fluctuaciones en las tasas de cambio monetario, en los precios accionarlos, y otras variables financieras, 
así como la reacción de los participantes de los mercados a eventos políticos y económicos. 

Los riesgos de mercado surgen por posicíont.-s abienas en moneda, tasas de interés o acciones, las cuales 
están expuestas a fluctuaciones de mercado generales y específicas en las tasas de interés, márgenes de 
crédito, tasas de cambio de moneda y precios de las acciones. 

6. Riesgo de fuentes externas de ingresos 
El Emisor no tiene a la fecha fuentes externas de ingresos. 

7. Concentración de la cartera de préstamo. 
Al 31 de mar Lo de 2019 y de 2018, la canera crediticia bruta del Emisor según sector y distribución 

geográfica del deudor: 
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2019 2018 
Prestamos lnv&rsiones Pr&stamos lnv&rslonn 

Ccr.centraCI6n por sector 
Particulares 34,277,681 32.585,554 
Bancos y enbóades financieras 2,830.192 11 ,953.503 13,023,323 9.361 ,865 
Corporae~ones 248.250.437 23.137.988 210,700.779 20,63<.480 
Entidades póbi cas y gobiennos 11,000.780 11 ,864,055 

285.358,310 46,092.271 256.309,656 41 ,860,400 

Concentraoón geográfica 
Centroaménca y el Canbe 285.358.310 18,485,847 256.309,656 18,284,905 
Norte Aménca 20,581 .589 18,395,216 
Sur Aménca 506,670 
Europa 4.939,616 3, 173,415 
As.a 1,578,549 2.006.864 

285.358.310 46,092,271 256,309,656 41 ,860,400 

La mayor concentración de préstamos por sector se ubica en el de corporaciones, con 87% en 
marLo de 2019 y 82.2% en 2018. Mientras que el 100% de los préstamos se ubican en el área de 
Centroamérica y el Caribe. 

En cuanto a la distribución por producto crediticio, al 31 de marzo de 2019 como se indicó 
anteriormG11tc, los créditos corporativos representan el 87% del total de crédito, seguidos de los 
préstamos a particulares con 12.0%. 

A continuación, presentamos la distribución de los créditos brutos locales según tipo de crédüo, 
al3 1 demarzode2019y2018: 

2019 2018 

Sector local· 
Corporativo 248,250,437 210,700,781 
Hipotecano residencial 14,343.351 14,606,637 
Pe·sonales 19,934.330 17,978,915 
InstituCIOnes financieras 2.830.192 13,023.323 

Saldo al final del al'\o 285,358.31 0 256,309.656 

8. Administración de créditos, inversiones y depósitos. 
Según los estados financieros consolidados interinos al 31 de marzo de 2019 la principal fuente 

de ingresos del Emisor y sus Subs idiarias son los intereses que provienen de préstamos, inversiones en 
valores y depósitos, luego las comisiones y por últ imo los otros ingresos. Los resultados futuros del 
Emisor dependerán de la forma como éste administre sus carteras de créditos, inversiones, depósitos y 
captaciones. 

9. Riesgo de competencia. 
El Emisor asume el riesgo de competencia dentro del sistema financiero panameños, entre los 

segmentos de financiamientos y depósitos. Este riesgo de competencia podría impactar en las utilidades 
del Emisor, en el caso de que se cierren los márgenes del mercado y que se tome una competencia más 
agresiva dentro del sector, ya que sus productos y servicios también son ofrecidos por otros participantes 
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del sistema financiero (bancos, aseguradoras, cooperativas, financieras, compañías de factoraje y de 
arrendamiento financiero). 

1 O. Diversificadóo geogr,fica del Emisor. 
El Emisor es una institución bancaria panameña de capital privado, cuyas operaciones están 

concentradas principalmente en la República de Panamá. Por lo tanto, la generación futura de flujo de 
efectivo y rentabilidad del Emisor, que a su vez sirve como fuente de pago del capital y dividendos de 
la presente emisión están ligados al comportamiento de la economia panameña. Una contracción o 
desaceleración de la economía panameña podría afectar la generación futura de flujo de efectivo y 
rentabilidad del Emisor. 

11. Riesgo de crédiao operativo. 
El Emisor es una institución bancaria, por lo tanto, el60.8o/o de los activos corresponden a créditos, 

principalmente corporativos. La calidad de la cartera crediticia puede verse afectada ante una 
disminución de la actividad económica que dificulte el flujo de efectivo de los deudores de El Emisor. 

12. Riesgo operacional o de giro del negocio 
Pese a que El Emisor mitiga Jos riesgos operacionales, en función de las reglamentaciones 

vigentes, las mejores prácticas y las políticas propias, la naturaleza propia de una operación bancaria 
expone al Emisor a riesgos operativos. 

13. Riesgo por efectos ocasionados por la naturaleza y de desastre natural. 
Aunque el Emisor cuenta con planes de contingencia y continuidad del negocio de cara a riesgos 

ocasionados por la naturalc-¿a y desastres naturales. Sin embargo, desastres con impactos muchos 
mayores sobre la operación del Emisor podrá ocasionar efectos negativos sobre los resultados 
financieros del Emisor. 

14. Riesgo de Capacidad de Pago de las Emisiones. Adicional a la presente emisión, el Emisor 
mantiene en circulación una emisión de acciones preferidas efectuada en su momento por Banco Universal, 
por lo que el pago de dividendos puede verse afectados por el pago de dicha emisión. 

Igualmente, el Emisor tiene registrada una emisión de acciones comunes, que fue efectuada en su 
momento por Banco UniversaL 

A continuación, detallamos las emisiones registradas por El Emisor, vigentes al 31 de marzo de 
2019. 

No. De Tipo de Monto de la Monto en circulación Ta.~ de dividendo 
Resolución Valor Emisión ... 
SMV- 89-97 Acciones 70,000,000 38,939,288 acciones N.A. 

comunes acciones comunes comunes 
S~V: 447-11 Acciones 10,000 acciones 5,000 acciones 7.0% 

preferentes preferentes preferentes 
no 
acumulativas 

15. Riesgo de tratamiento fiscal. 



El Emisor no puede garantizar que se mantendrá el tratamiento fiscal actual en cuanto a los 
dividendos devengados por las Acciones Preferidas No Acumulativas y las ganancias de capital 
provenientes de la enajenación de estas ya que la eliminación o modificación de dichos beneficios 
compete a las autoridades nacionales. 

16. Riesgo de reducción patrimonial. 
Salvo limitaciones y prohibiciones indicadas en el presente Prospecto lnfonnativo, el Emisor no 

tiene limitación para hipotecar, dar prenda, u otorgar garantías sobre sus activos en beneficio de 
acreedores, ni transferir activos, recomprar acciones o disminuir su patrimonio. Igualmente, resultados 
financieros adversos pueden reducir el patrimonio del Emisor, dctcriordndo sus indicadores de 
adecuación de capital y de endeudamiento, limitando su capacidad de otorgar nuevas facilidades 
crediticias o colocaciones en inversiones. 

17. Riesgo por ausencia de prestamista de último recurso. 
A pesar de que el Sistema Bancario Panameño y sus entes reguladores actúan de manera 

preventiva en cuanto a l manejo de la liquidez del sistema, manteniendo niveles adecuados para su 
operación, en Panamá no existe una un prestamista de último recurso al que puedan acudir instituciones 
bancarias con problemas de liquidez, por lo tanto, existe el Riesgo que frente a una situación de iliquidez 
El Emisor no puede acudir a un prestamista de último recurso. 

18. Riesgo por ausencia de derecho a voz y voto. 
Las Acciones Preferidas no tendrán derecho a voz ni a voto, ni derecho de participación en las 

reuniones de Asamblea de Accionistas, tanto ordinarias como extraordinarias. El derecho a voz y voto 
le corresponde exclusivamente a las acciones comunes, a razón de un voto por cada acción. 

C. Del Entorno: 

l . Riesgo económico de Panamá. 
Los activos del Emisor están principalmente ubicados en la República de Panamá. En 

consecuencia, la condición financiera y los resultados operativos del Emisor, incluyendo su capacidad 
de cumplir sus obligaciones de las Acciones Preferidas o Acumulativas, dependen principalmente de 
las condicione.<; políticas y económicas prevalecientes de tiempo en tiempo en Panamá. 

2. Riesgo relacionado al tamaño de la economía. 
La economía panameña es relativamente pequeña y no diversificada, y está concentrada en el 

sector servicios, cuyas actividades han representado en los últimos años el 80% de su producto interno 
bruto. Debido a la pequeña dimensión y limitada diversificación de la economía panameña, cualquier 
evento que afectara adversamente la economJa panameña podría tener un efecto negativo en los deudores 
de El Emisor y en última instancia en los resultados financieros de c.-;te. 

3. Riesgo de política macroeconómica. 
La condición fmanciera del Emisor también podria verse afectada por cambios en las políticas 

económicas, monetarias u otras políticas del gobierno panameilo. Por ende, ciertos cambios en las 
políticas económicas, monetarias u otras políticas del gobierno panameño podrían tener un impacto 
negativo en el negocio bancario o en los deudores del Emisor, aunque resulta dificil anticipar dichos 
cambios y la magnitud de d icho impacto en el abstracto. Por otro lado, el Emisor no puede garantizar 
que el gobierno panameño no intervendrá en ciertos sectores de la economía panameña, de manera que 
afecte desfavorablemente tanto el negocio bancario como el de sus clientes y en última instancia en la 
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capacidad del Emisor de cumplir con sus obligaciones derivadas de la prcst.."tlte emisión de Acciones 
Preferidas No Acumulativas. 

4. Riesgo de factores políticos. 
El Emisor no puede garanti7.ar que en el futuro no habrá variaciones en el contexto político del 

país que pudiese afectar sus operaciones. 

5. Riesgo de regulación. 
El Emisor no puede garantizar que no habrá variación en el marco regulatorio aplicable tanto al 

negocio bancario corno a los clientes de El Emisor. 

6. Riesgo de politica o régimen fiscal. 
El Emisor no puede garantizar que no habrá variaciones en el régimen fiscal o sistema tributario 

de Panamá, tanto para los servicios bancarios como para las actividades en donde se desenvuclvt."tl los 
clientes del Emisor. 

7. Riesgo cambiario. 
El sistema monetario de Panamá tiene las siguientes caf'dcteristicas: ( l) Se usa el dólar corno 

moneda circulante (el Balboa, la moneda nacional, es una unidad de cuenta y sólo existe en monedas 
fraccionarías); (2) Los mercados de capital son libres, no hay intervención del gobierno, o restricciones 
a la" transacciones bancarias, o a los flujos financieros, ni a las tasas de interés; (3) Hay una gran cantidad 
de bancos internacionales; y ( 4) No hay banco central. 

8. Riesgo de inflación. 
Existe el riesgo de Wl aumento gcnl..'fali7.ado y continuo en los precios de salarios, bienes, servicios 

y productos que tenga como consecuencia una caída en el poder adquisitivo del dinero. 

9. Riesgo jurisdiccional. 
El Emisor no puede garantizar que un futuro, no habrá variaciones en materia jurisdiccional que 

tengan un impacto negativo en el negocio bancario en los negocios de los clientes de este. 

D. De la Industria: 

1. Naturalet.a y competencia del negocio. 
Por naturalela el negocio bancario es un negocio de riesgo, especialmente en temas como liquidez, 

morosidad, volatilidad en las tasas de inter,-s, descalces en los flujos, operativo y tecnolúgico enrre otros. 

Adicionalmente, existen riesgos relacionados con variaciones en las nonna." o regulaciones bancarias, 
fiscales o de cumplimiento las cuales pueden tener un impacto adverso en la industria bancaria. 

2. Riesgo por condiciones de la competencia 
El Emisor participa en una de las industrias más competitivas que existe en la economía panameña, 

tamo de forma directa con las otras instituciones bancarias que operan en el territorio nacional, como 
por otras actividades, tales como financiera, !casing, cooperativas, entre otras. con lo cual es precio por 
captar se puede incrementar a la vez que la tasa por colocar se puede reducir, con lo cual se puede 
impactar negativamente los márgenes financieros de El Emisor. 

3. Riesgo de incremento de costos operativos. 
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El incremento de costos operativos, tales como costo de energía eléctrica, costos de utilidades 
públicas, costo de mano de obra, impuestos municipales o nacionales, cumplimiento normativo, entre 
otros, pueden tener un efecto adverso sobre los flujos operativos del Emisor. 

4. Riesgo por volatilidad. 
El mercado de valores en general está sujeto a la volatilidad en los precios de Jos activos y a los 

retornos generados por los mismos. En el caso de las Acciones Preferidas No Acumulativas, cualquier 
factor que afecte la ofena y/o la demanda, podría incrementar la volatilidad del precio de Jos valores y 
la percepción de riesgo del Emisor. 

5. Riesgo de regulaeión o legislación. 
El Emisor no puede garantizar que no habrá variación en el marco rq,rulatorio o ámbito legislativo, 
aplicable al sector bancario que tengan una influencia negativa en la industria. 

6. Corridas bancarias. 
Condiciones económica.<; que deriven en una disminución de la oferta monetaria, a.'lí como factores que 

pongan en riesgo la reputación o perspectiva de la plaza, podrían tener como consecuencia una disminución en 
el balance de depósitos afectando a la industria en general. 

7. Riesgo de Cambios en las Regulaciones de la Industria Bancaria Nacional 
Recientemente se han adoptados normas dirigidas a fonalcccr los procesos de regulación y 

supervisión con la implementación de regulaciones alineadas a los principios de Basilea IU. En este 
sentido, destacan los acuerdos 1-2015 y 3-2016 emitidos por la Superintendencia de Bancos de Panamá, 
por medio de los cuales se establecen las normas de adecuación de capital, incluyendo el cálculo del 
activo ponder-ctdo por riesgo aplicable a los bancos y a los grupos bancarios, con el fin de robustecer la 
capacidad de absorción de pérdidas de la banca panameña a futuro. 

El acuerdo nuevo entró en vigencia a pan ir de enero de 2016, y será implementado gradualmente 
hasta el 2019. Esta regulación propiciará que las entidades financieras se mantengan un nivel de capital 
acorde con el nivel de los activos mantenidos en sus balances. lo cual es especialmente relevante para 
entidades con elevado apetito de riesgo. 

111. DESCRIPCIÓN DE LA OFERTA 

A. Detalles de la Oferta: 

l. Autorización y tipo de valores: 
La emisión y oferta pública de las Acciones Preferidas 'Ko Acumulativas fue autorizada mediante 

rc..>solución de la Junta Directiva del19 de febrero de 2019 de Canal Bank, S.A., confirmada y ampliada 
mediante resolución de Junta Directiva Extmordínaria del Emisor de 9 de septiembre de 2019. 

Los ténninos y condiciones generales de las Acciones Preferida.'> No Acumulativas se describen 
en dichas resoluciones de Junta Directiva. que igualmente reservan al Emisor la facultad para que las 
mismas sean emitidas de forma seriada, así como determinar condiciones y términos específicos para 
cada Serie mediante Suplementos a ser presentados al menos dos (2) días hábiles antes de la fecha de 
ofena de cada Serie. 

La Fecha Inicial de Ofena de las Acciones Preferidas No Acumulativas será el 19 de diciembre 
de 2019, el cual ha sido autorizado mediante Resolución SMV l':o. SS0-19 de 13 de diciembre de 2019. 


