IL FACTORES DE RIESGO

Los factores de riesgo explican aquellas circunstancias que pueden afectar negativamente el rendimiento o [a liquidez de las
Acciones Preferidas y que, consecuentemente, pueden acarrear pérdidas a los Tenedores Registrados. Igualmente, los
factores de riesgo describen eventos o situaciones que pueden perjudicar la actividad del Emisor y afectar adversamente sus
ganancias o flujo de caja y traducirse en pérdidas para los Tenedores Registrados.

A, DE LA OFERTA

Riesgo de Ausencia de Garantia

El presente Programa Rotativo de Acciones Preferidas no cuenta con garantias reales ni personales, ni con un fondo
econdmico que garantice el pago de dividendos.

Riesgo de Ausencia de Fondo de Amortizacién
La presente emisién no cuenta con una resetrva o fondo de amortizacion, por consiguiente, los fondos para la redencién parcial
o total, de darse el caso, de las Acciones Preferidas, provendran de los recursos generales del Emisor.

Riesgo de Fuente de Ingresos y Liquidez det Emisor

La fuente principal de ingresos del Emisor consiste en los intereses y comisiones que provienen de las operaciones de
financiamiento realizadas por éste. Por tanto, los resultados futuros del Emisor dependeran de ta administracion eficiente de
su liquidez, cartera de crédito e inversiones y de los recursos que financian sus operaciones.

Ricsgo por Ausencia de Limitaciones Financicras en el Uso de Activos, o de Reduccién Patrimonial

Salvo las expresadas en €l presente Prospecto Informativo, el Emisor no tiene ninguna limitacién para dar en garantia, hipotecar
o vender sus activos, recomprar acciones o disminuir su capital. Igualmente, los términos y condiciones de las Acciones
Preferidas no contienen acuerdos o restricciones financieras que comprometan al Emisor a mantener niveles minimos de
cobertura en sus recursos generales tales como: capital, utilidades retenidas, lineas de crédito entre otros indicadores
financieros.

Riesgo de Reduccién del Precio de las Acciones Preferidas

Las Acciones Preferidas pueden sufrir una reduccién de su precio en el mercado, debido enire otras cosas, a un posible
aumento de las tasas de interés del mercado.

Riesgo por Falta dec Liquidez en ¢l Mercado Secundario

No existe en la Repiblica de Panamd un mercado secundario de valores liquido; por tanto, fos Tenedores Registrados de las
Acciones Preferidas pudiesen verse afectados en el caso de que necesiten vender sus Acciones Preferidas, ya que el valor de las
mismas dependera de la demanda existente por dichos titulos al momento de ofrecerlas en venta.

Riesgo de Redencién

Las Acciones Preferidas no tendrén fecha de vencimiento. No obstante lo anterior, a opcién del Emisor, todas o parte de las
Acciones Preferidas podran ser redimidas luego de transcurridos cinco (3) aflos desde la respectiva Fecha de Emision,
mediante el pago del valor nominal de cada Accién Preferida, junto con los dividendos declarados y devengados hasta la
fecha de redencién, de acuerdo con el mecanismo establecido en el Capitulo 1ll, Seccidén A, Numeral 8 de este Prospecto
Informativo. Esto implica que frente a condiciones de baja en las tasas de interés del mercado, el Emisor podria refinanciarse
redimiendo sus Acciones Preferidas sin que los Tenedores Registrados reciban compensacion alguna por la oportunidad que
pierden de seguir recibiendo una tasa superior. Ademds, en caso de que las Acciones Preferidas, por razén de las condiciones
prevalecientes en el mercado, se llegaren a transar por encima de su valor nominal, los Tenedores Registrados podrian sufrir un
menoscabo del valor de su inversién si en ese momento el Emisor decidiera ejercer la opci6n de redencidn. No existe ningiin
tipo de penalidad para el Emisor por la realizacion de una redencién parcial o total de las Acciones Preferidas.

Riesgo de Modificaciones y Cambios
El Emisor podrd modificar los términos y condiciones de cualesquiera de fas Series de la presente Emisién, en cualquier

maomento, con el voto favorable de los Tenedores Registrados que representen el 51% o més del valor nominal de las Acciones
Preferidas emitidas y en circulacién de la respectiva Serie a modificar.
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Riesgo de Pago de Dividendos

De acuerdo con el articulo 37 de la ley 32 de 1927 sobre Sociedades Andnimas, los dividendos sélo pueden ser declarados
sobre las ganancias o sobre el exceso del activo sobre el pasivo. EI Emisor no garantiza el pago de dividendos ni aun ¢uando
¢l Emisor reportase utilidades. Las ganancias obtenidas por el Emisor al cierre de un ¢jercicio anual sélo constituyen
dividendos cuando asi hayan sido declarados por la Junta Directiva. La declaracidn de dividendos le corresponde a [a Junta
Directiva, la cual lo decidira conforme a su mejor criterto. La inversién de los Tenedores Registrados podria desmejorarse si
la Junta Directiva decide no declarar dividendos aun cuando el Emisor hubiese generado ganancias.

Riesgo de No Acumulacién de Dividendos no Declarados

Las Acciones Preferidas No Acumulativas de 1a presente emisién, devengaran un dividendo anual ne acumulativo, sobre su
valor nominal. En caso de no declararse dividendos en un pericdo determinado, el Tenedor Registrade de las Acciones
Preferidas No Acumulativas dejard de percibir dividendos en dicho pericdo.

Riesgo por Ausencia de Derecho Preferente de Adquirir Acciones Preferidas
Los Tenedores Registrados de las Acciones Preferidas no tienen derecho preferente alguno para adquirir acciones comunes
o preferidas emitidas por el Emisor.

Riesgo de Prelacion en el cobro

En un evento de liquidacion del Emisor, los Tenedores Registrados de Acciones Preferidas tendrén prelacion en el cobro de
sus acreencias sobre los tenedores de acciones comunes del Emisor, pero estaran subordinados a los acreedores generales y
garantizados del Emisor.

Riesgo por Ausencia de Derecho a Voz y Yoto

Las Acciones Preferidas no tendrdn derecho a voz ni a voto en las junias generales de accionistas, ordinarias o extraordinarias,
del Emisor. El derecho a voz y voto le corresponde exclusivamente a las acciones comunes a razén de un voto por cada
accion.

Riesgo de Responsabilidad Limitada

El articulo 39 de la Ley 32 de 1927 sobre Sociedades Andnimas de la Repriblica de Panamé establece que: ** Los accionistas
s6lo son respansables con respecio a los acreedures de la compaiifa hasia la cantidad que adeuden a cuenta de sus acciones,
pero no podrd entablarse demanda conira ningtin accionista por deuda de lo compafifa hasta que se hayva dictado sentencia
contra ésta cuyo importe total no se hubiere cobrado después de ejecucion contra los bienes sociales.” En virtud de lo
anterior, en caso de quiebra o insolvencia, el accionista que tiene sus acciones totalmente pagadas ne tiene que hacer frente
a la totalidad de las obligaciones de la sociedad, es decir, responde hasta el limite de su aportacion.

Riesgo Tratamiento Fiscal

E] Emisor no puede garantizar que se mantendrd el tratamiento fiscal actual en cuanto al impuesto sobre la renta proveniente de
Ia enajenacién de las Acciones Preferidas o al impuesto de dividendo resultante de la declaracion y pago de dividendos por parte
del Emisor, ya que la eliminacién o modificacién de normas fiscales compete a las autoridades nacionales. Cada Tenedor
Registrado de una Accién Preferida deberd, independientemente, cerciorarse de las consecuencias fiscales de su inversién en las
Acciones Preferidas antes de invertir en las mismas.

Riesgo de Uso de Fondos y Periodo de Vigencia del Programa Rotativo

El producto neto de [a venta de las Acciones Preferidas, por un monto aproximado de US$9,895,826.39, sera utilizado para
fortalecer la base patrimonial del Emisor y para financiar el crecimiento de las actividades crediticias propias de su giro
ordinario de negocios. Por tratarse de un Programa Rotativo de Acciones Preferidas que tendrd un plazo de vigencia de diez
(10) aflos, correspondera a la administracion del Emisor decidir sobre el uso de fondos a través de !a vigencia del Programa
y sus Series, en atencion a las necesidades financieras de la institueion, asi como también en consideracion a los cambios que
pudieran darse en relacién con las condiciones financieras de los mercados de capitales.

B. DEL EMISOR
Riesgo de Giro de Negocio

El Emisor es una empresa financiera regulada por e] Ministerio de Comereio e Indusirias. Su fuente principal de ingresos
consiste en Jos intereses y comisiones que provienen de las operaciones de firanciamiento realizadas por éste. Por tanto, los
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resultados futuros del Emisor dependerdn de la administracidn eficiente de su liquidez, cartera de crédito e inversiones y de
tos recursos que financian sus operaciones.

Riesgo por Razones Financieras: Al 30 de septiembre de 2021 (nueve primeros meses del afio fiscal 2021), el Emisor en su
estado financiero consolidado {cifras interinas) reporta una ganancia neta de US$3,420,892, un total de patrimonio de
US$30,401,137 y un total de activos de US3237,463,333 (USS$1,844,587, US$24,682,447 y USS196,570,824
respectivamente para el afio fiscal terminado ¢l 31 de diciembre de 2020).

Razén de ROA

La razén ROA (promedio) del Emisor para los nueve primeros meses del presente aflo, al 30 de septiembre de 2021 fue de
2.1% (1.0% afio fiscal terminado el 31 de diciembre de 2020).

Razén de ROE

La razén ROE (promedio) del Emisor para los nueve primeros meses del presente afio, al 30 de septiembre de 2021 fue de
16.6% (7.7% aflo fiscal terminado el 31 de diciembre de 2020).

Riesgo por Endeudamiento

El indice de endeudamiento {pasivos totales a capital pagado incluyendo acciones comunes y preferidas) del Emisor al 30 de
septiembre de 2021 ¢s de 13.4 veces. De colocarse la totalidad de la presente emisidn, el indice de endendamiento del Emisor
serd de 8.1 veces. El indice de endeudamiento (pasivos totales a total de patrimonio) del Emisor al 30 de septiembre de 2021
es de 6.8 veces. De colocarse 1a totalidad de la presente emision, el indice de endeudamiento del Emisor sera de 5.1 veces.
(ver Capitulo 111, Seccién F — Impacto de la Emision).

Ricsgo de Liquidez del Emisor

La fuente principal de ingresos del Emisor consiste en los intereses y comisiones generados de sus operaciones de
financiamiento Condigiones adversas, causadas ya sea por inestabilidad politica en Panama, por condiciones propias dei mercado
financiero panamefio o por desmejoras en la situacién financiera del Emisor, podrfan dificubtar la obtencién de nuevos negocios

y financiamientos y desmejorar la capacidad de generacion de utitidades del Emisor y por tanto su capacidad de distribuir
dividendos.

Riesgo de Base de Clientes

La capacidad de generar ingresos del Emisor depende de su habilidad de retener, aumentar y evaluar la calidad de su base de
clientes. Por tanto, una disminucién en la base de clientes det Emisor pedria tener efectos adversos en la operacidn del negocio,
crecimiento y rentabilidad y en su capacidad de generar dividendos.

Riesgo de Competencia

El Emisor asume un riesgo de competencia dentro del sistema financiero nacional, sistema bancario y mercado de valores.
Este riesgo de competencia podria impactar las utilidades del Emisor, en el caso de que se reduzcan los margenes del mercado
y de que exista una competencia més agresiva dentro del sector de financiamientos, ya que sus productos y servicios también

son ofrecidos por otras financieras, bancos locales e intemacionales, compafias de factoring, arrendamiento financiero y
compailias de seguros.

Riesgo de Tasa de Interés

El margen neto del Emisor pudiese verse afectado por fluctuaciones en las tasas de interés tanto en el mercado local comeo el
intermacional.

Riesgo de Mercado

El Emisor estd sujeto al riesgo de disminucidn de los flujos de efectivo futuros y del valor los activos financieros (cartera de
créditos, inversiones en valores e instrumentos de deuda entre otros) por cambios en las tasas de interés en el mercado tocal
¢ internacional, fluctuaciones en las 1asas de cambio monetario, en los precios accionarios y ofras variables financieras, ast
como [a reaccion de los participantes de los mercados a eventos politicos y econdmicos.

Riesgo Operacional

El Emisor por la naturaleza del negocio y 1a evolucion del entorno en el que opera, pudiese estar expuesto a riesgos
operacionales no determinados.
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Riesgo de Capacidad de Pago de Emisiones

El Emisor tiene autorizados al 30 de septiembre de 2021 ante la Superintendencia de Mercade de Valores de Panama,
US$287,500,000, de los cuales mantiene disponibles para emitir US$102,151,600, razén por la cual el pago de dividendos y
redencion de capital (de darse el caso), de la presente emisidn, pueden verse afectados por el pago de emisiones anteriores,

A continuaci6n, un detalle de los valores vigentes del Emisor al 30 de septiembre de 2021:

Valores Vi

lasirumento

Bonos Corporatives

oentes del Emisor

Registra de Vatores Pablicos
Resoluciones emitidas SHMV

CNV 386-08 del 3 de diciembre de 2008

Monto
Aprobadas

US$ 10.600.000

Eniitido ¥ en
Circulacion al

30 scptiembre 21

US$  3.536.000

Bonos Subordinados

CNV 114-11 de [4 de abril de 2011

USS  7.500.000

US$  5.500.000

VCN’'s

SMV 13-12 de 23 de enero de 2012

USS 10.000.000

US$  9.106.000

Bonos Corporatives

SMV 157-13 del 26 de abril de 2013

LSS 20.000.000

USS 18.726.000

Acciones Preferidas

SMV No, 13-15 de 12 de enero de 2015

USS 10,000,000

USS  9.990.000

VCN's

SMV No, 21-16 de 19 de cnero de 2016

US$ 30,000.000

USS 21,533.200

Bonos Corporativos

SMV Ng, 20-16 de 19 de enero de 2016

USS 50.000.000

US$ 20,928.000

Bonos Corporativos

SMV Wo. 387-19 de 27 de sept de 2019

US$100.000.000

US§E 91.449.200

VCN's

SMV No. 7-21 de 4 dc febrero de 2021,
modificada por Ia SMV No, 80-21 de 4 de
marzo de 2021

US$ 50.000.000

US$  4.580.000

Totales

US5287.500,000

US5185,348,400

Riesgo Fiscal del Emisor
El Emisor es un contribuyente fiscal en la Repiiblica de Panama, por lo que se encuentra sujeto al pago de tributos cn base a
lo dispuesto en las leyes de dicha jurisdiccién.

Riesgo de Continuidad de Negocio

Existe la posibilidad que las operaciones del Emisor puedan verse suspendidas parcial o totalmente por motivos de eventos
internos o externos, de alto impacto como por ejemplo; desastres naturales, emergencias de salud, tal y como 1a Pandemia
Covid-19, manifestaciones sociales, inhabilitacién de las instalaciones, suspensién de servicios de tecnologia, 0 cualquier
otra situacién que afecte la operacion def Emisor, ios mercados que atiende o a sus principales clientes,

Desastres naturales o pandemias como la pandemia experimentada a raiz de la propagacién a nivel mundial del Covid 19,
que da inicios a principios de 2020 y ailin continda afectando las economias mundiales, podrian afectar la calidad de los
activos del Emisor al igual que sus operaciones. El recrudecimiento o resurgimiento del Covid [9 y/o la imposicién de
restricciones de movilidad o restricciones financieras, o la promulgacion de nuevas leyes de moratoria podrian tener un
impacto negativo en la calidad de activos de} Emisor y sus operaciones.

Riesgo de Concentracién de Financiamientos

Dentro de los préstamos por cobrar del Emisor, al 30 de septiembre de 2021, e] 60.7% comesponde al sector gobierno y en
menor propercidn al sector privado, jubilados y prestamos de autos entre otros. El riesgo de concentracién reside en que la
solvencia y liquidez del Emisor pueda depender en gran parie de este segmento de clientes, obligando al Emisor a contar
con controles que le permitan mantener minimos indices de morosidad.

Préstamos por Cobrar

30-scp-21 M dic-20

Consumo
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Préstamos Personales
Sector Gobierno US$152,196,185 1JS$118.065,190
Sector Privado 41.068.i46 37.034.096
Jubilados 20,422,225 16.823.365
Préstamos de Autos 11,723,336 10.760.356
Préstamos con Garantia Hipotecaria 7.134.007 7.859.335
Total Consumo 232,544,399 190,543,222
Arrendarnientos 3.221.537 6,095,464
Facturas Descontadas 6.402,909 5.867.013
Préstamos Comegrciales 6.395.979 4.821.683

2510,564.824 207,327.982
Menos:
Reserva para Posibles Préstamos Incobrables {6,.237.99%) (4.082.217)
Intereses, Seguros, FECI y Comisiones Descontadas No Ganadas

{86.024.136) {68,091.384)
Total de Préstamaos, Neto US3158.302.68% US8135,154,381

Morosidad de los Préstamos por Cobrar

30-sep-21 31-dic-20
Préstamos al dia 1J5§246,366,732 US$203,812,688
Hasta 30 Dias 708.251 570,052
De 31 Dias a 60 Dias 210,151 457477
De 61 Dias a 90 Dias 179.083 251,482
De 91 a 180 Dias 505.149 421,055
Mas de 181 Dias 2,595,457 1,815,248
Total Neto US$250.564,823 US5207,327,982

Riesgo de Crédito Operativo

La cartera de préstamos por cobrar (neto) representa 66.7% de los activos totales del Emisor al 30 de septiembre de 2021,
Dicha cartera de crédito esta enfocada principalmente en préstamos del sector consumo, sector gue Tepresenta 92.8% de la
cartera de préstamos totales, al 30 de septiembre de 2021. El Emisor se encuentra expuesto al riesgo de crédito, riesgo que
pudiese incrementarse en periodos de desaceleracidn econdmica.

Riesgo de Saldos y Transacciones entre Partes Relacionadas
Incluidos en el estado consolidado de situacién financiera y el estado consolidado de ganancias o pérdidas, se encuentran los
siguientes saldos y transacciones entre paries relacionadas, tal como se detalla a continuacién:

30-sep-21 31-dic-20)
Activos
Préstamos por Cobrar B/.1,844,381 B/.1,560,954
Intereses Acumulados por Cobrar 37,724 31,015
Pasivos
Valores Comerciales Negociables 300,000 300,000
Bonos Corporativos por Pagar 5,600,000 5,600,000
Bonos Subordinados por Pagar 2,320,000 2,320,000
Intergses por Pagar 37,035 32,803
Patrimonio
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Acciones Preferidas 4,230,000 4,230,000

Dividendos Pagados sobre Acciones Preferidas 256,268 342,630
30-sep-21 30-sep-24

Estado de Ganancias o Pérdidas

Ingresos

Intereses 95,180 115,051

Gastos

Intereses 459,208 608,659

Compensacion a Ejecutivos Claves 597,483 779,321
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