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I. RESUMEN DE TERMINOS Y CONDICIONES DE LA OFERTA Y FACTORES
DE RIESGO DE LA OFERTA

La informacién que se presenta a continuacién es un resumen de los principales términos
y condiciones de la oferta. El inversionista potencial, interesado debe leer esta Seccién
conjuntamente con la totalidad de la informacién contenida en el presente prospecto
informativo. Aquellos Términos en Maylscula estan definidos en la Seccion del presente

prospecto.

Emisor

Estructurador

Tipo de Valor

Series

Monto

Moneda

Prelacion

Uso de Fondos

Fecha de Oferta
Inicial de la Emision

Corporacion de Finanzas del Pais S.A. (PANACREDIT) (en
adelante el “"Emisor”).

Banco Prival, S.A. (en adelante “Prival” o “Estructurador”).

Programa Rotativo de Bonos Corporativos (en adelante
“Bonos”).

Los Bonos podran ser emitidos en multiples Series, segln
los requerimientos del Emisor y sujeto a las condiciones
del mercado, mediante un suplemento al Prospecto
Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles antes
de la Fecha de Oferta de la Serie correspondiente. El Monto
de cada Serie sera notificado mediante suplemento.

El monto total de los Bonos sera hasta por ciento cincuenta
millones de Délares (US$150,000,000), a ser divididos en
Series.

Ddlares de Estados Unidos de América

El pago de capital e intereses de los Bonos no tienen
preferencia sobre las demds acreencias que se tengan
contra el Emisor, excepto por las prelaciones establecidas
por ley.

El uso de fondos, producto de la presente emisidn, sera
utilizado por el Emisor para financiar el crecimiento de sus
actividades crediticias. Sin embargo, al tratarse de una
emision rotativa, correspondera a la administracion del
Emisor decidir sobre el uso de los fondos a través de la
vigencia de dicha emisidn, en atencion a sus condiciones
de negocio y necesidades financieras, asi como también
en consideracion a los cambios que pudieran darse en
relacién con las condiciones financieras de los mercados
capitales.
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Fecha de Oferta
Respectiva de las
Series

Fecha de Vencimiento

Precio Inicial de la
Oferta

Tasa de Interés

Pago de Intereses

Pago de Capital

La Fecha de Oferta para cada una de las Series de Bonos
sera la fecha a partir de la cual los mismos se ofrezcan en
venta.

La Fecha de Vencimiento de las Series sera definida por el
Emisor segun sus necesidades y las condiciones de
mercado existentes y sera notificado a la SMV y a Latinex
mediante suplemento al Prospecto Informativo que serd
presentado con por lo menos tres (3) Dias Habiles antes
de la Fecha de Oferta de la Serie correspondiente.

Los Bonos seran ofrecidos inicialmente a un precio ¢ 1 par,
es decir al cien por ciento (100%) de su valor nominal,
pero podran ser objeto de deducciones o descuentos, asi
como de prima o sobre precio, segun lo determine el
Emisor, de acuerdo con las condiciones del mercado.

Los Bonos de cada Serie devengaran intereses a partir de
su Fecha de Emisién y hasta su Fecha de Vencimiento. La
tasa de interés sera fijada por el Emisor antes de la Fecha
de Oferta de la Serie correspondiente mediante un
suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres
(3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la Serie
correspondiente.

Para cada una de las Series de Bonos de que se trate, el
Emisor determinara la periodicidad del pago de intereses,
la cual podra ser mensual, trimestral o semestral o al
vencimiento, mediante un suplemento al Prospecto
Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles antes
de la Fecha de Oferta de la Serie correspondiente. El pago
de intereses se hara el ultimo dia de cada Periodo de
Interés (cada uno, “Dia de Pago”), y en caso de no ser
éste un Dia Habil, entonces el pago se hard el primer Dia
Habil siguiente.

Para cada una de las Series, el valor nominal de cada Bono
se pagara, a opcion del Emisor, mediante un solo pago a
capital, en su respectiva Fecha de Vencimiento o mediante
amortizaciones a capital, en los montos que el Emisor
determine, cuyos pagos podran ser realizados con la
frecuencia que establezca el Emisor para cada Serie. Para
cada una de las series, el Emisor tendra derecho a
establecer un Periodo de Gracia para el pago del capital,
el cual, si lo hubiere, sera comunicado por el Emisor a la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama y a
Latinex mediante un suplemento al Prospecto Informativo
con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha
de Oferta Respectiva.

En el caso de que una serie de Bonos cuente con un
Periodo de Gracia, el mismo serd incluido en el



Calculo de Interés

Redencién Anticipada

Garantias

Formay
Denominacién de los
Bonos

Agente de Pago,
Registro y
Transferencia

Casa de Valores y
Puesto de Bolsa

Asesores Legales
Listado

Custodio

Suplemento al Prospecto Informativo de la Serie
correspondiente como parte de la tabla de amortizacién.

Los intereses pagaderos con respecto a cada uno de los
Bonos seran calculados aplicando la tasa de interés
respectiva al Saldo Insoluto de los Bonos
correspondientes, multiplicando la suma resultante por el
nimero de dias calendarios del Periodo de Interés,
incluyendo el primer dia de dicho Periodo de Interés, pero
excluyendo la Fecha de Pago en que termina dicho Periodo
de Interés, dividido entre 360 y redondeando la cantidad
resultante al centavo mas cercano.

Una vez transcurridos veinticuatro (24) meses, a partir de
la Fecha de Emision de cada serie, el Emisor podra redimir
los Bonos de forma anticipada, total o parcialmente, sin
costo o penalidad alguna, de conformidad con lo
establecido en este Prospecto Informativo.

Esta Emisidn no estd asegurada ni cubierta por garantias
del Emisor o de una entidad vinculada ni son objeto de
cualquier otro acuerdo que mejore juridica o
econémicamente la prelacién frente a los depositantes y
los acreedores en general del Emisor. Por tanto, los fondos
que genere el Emisor en su giro normal del negocio seran
las fuentes ordinarias con que contara el Emisor para el
pago de intereses y capital. El Emisor, cuando lo estime
conveniente, podra garantizar las obligaciones derivadas
de una o mas series de los Bonos a ser ofrecidos, mediante
la constitucion de un Fideicomiso de Garantia sobre sus
cuentas por cobrar, originadas por los créditos que
otorgue en el ejercicio de su actividad y que representen
un valor no menor a ciento veinte por ciento (120%) del
saldo a capital de los Bonos emitidos y en circulacion.

Los Bonos seran emitidos en forma desmaterializada,
registrada, y representados por medio de anotaciones en
cuenta, en denominaciones de mil Délares (US$1,000) y
multiplos de dicha denominacién.

Banco Prival, S.A.

Prival Securities, Inc.

Galindo Arias & Lopez.
Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.("LATINEX")

Latinclear.



Ley Aplicable

Tratamiento Fiscal

Enmiendas y Cambios

Leyes de la Republica de Panama

Ganancias de Capital De conformidad con el Articulo 334
del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999, tal y como
éste ha sido modificado y ha quedado ordenado como
Texto Unico por la Asamblea Nacional, y con lo dispuesto
en la Ley No. 18 de 2006, no se consideraran gravables
las ganancias, ni deducibles las pérdidas, provenientes de
la enajenacion de los Bonos para los efectos del impuesto
sobre la renta, del impuesto de dividendos, ni del impuesto
complementario, siempre y cuando los Bonos estén
registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores
de Panama y que su enajenacion se dé a través de una
bolsa de valores u otro mercado organizado.

Intereses De conformidad con el Articulo 335 del Decreto
Ley 1 de 1999, tal como ha sido modificada y ha quedado
ordenado como Texto Unico por la Asamblea Nacional, los
intereses que se paguen sobre valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores estaran exentos
del Impuesto sobre la Renta, siempre y cuando los mismos
sean inicialmente colocados a través de una bolsa de
valores u otro mercado organizado. En vista de que los
Bonos seran colocados a través de Latinex, los tenedores
de los mismos gozaran de este beneficio fiscal. La compra
de valores registrados en la Superintendencia del Mercado
de Valores por suscriptores no concluye el proceso de
colocacién de dichos valores y, por lo tanto, la exencion
fiscal contemplada en el parrafo anterior no se verd
afectada por dicha compra, y las personas que
posteriormente compren dichos valores a dichos
suscriptores a través de una bolsa de valores u otro
mercado organizado gozardan de los mencionados
beneficios fiscales.

Exoneracién de Responsabilidad Queda entendido que el
Emisor, el Agente de Pago, Registro y Transferencia no
seran responsables por interpretaciones, reformas, o
nuevas regulaciones que las autoridades gubernamentales
panamefias realicen y que puedan afectar la aplicacion y
el alcance del Codigo Fiscal (articulo 701, literal e), la Ley
18 de 2006 y su modificaciones; el Decreto Ley 1 de 1999
modificado mediante Ley 67 de 2011, que de alguna
manera afecten los beneficios fiscales que gozan los
valores objeto de la presente Emision.

Toda la documentacién que ampara los Bonos, incluyendo
los términos y condiciones, podra ser corregida o
enmendada por el Emisor, sin el consentimiento de los
Tenedores Registrados de los Bonos, con el propdsito
tnico de remediar ambigliedades o para corregir errores
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evidentes o inconsistencias en la documentacién. Esta
clase de cambios no podra en ningin caso afectar
adversamente los intereses de los Tenedores Registrados
de los Bonos. Copia de la documentacion que ampare
cualquier reforma, correccion o enmienda serd
suministrada por el Emisor a la Superintendencia del
Mercado de Valores quien la mantendra en sus archivos a
la disposicion de los interesados.

En el caso que el Emisor solicite modificar los términos y
condiciones de cualquiera de las Series y de su respectiva
documentacion, requerird el voto favorable de la Mayoria
de los Tenedores Registrados de la Serie respectiva. En el
caso que el Emisor pretenda modificar los términos vy
condiciones de dos o mas series en circulacion, se debe
presentar ante la SMV las aceptaciones necesarias de los
tenedores de los valores de cada una de las Series por
separado. En el caso de una modificacién a los términos
y condiciones de los Bonos se debera cumplir con las
normas adoptadas por la Superintendencia del Mercado de
Valores en el Acuerdo No. 4-2003 del 11 de abril de 2003,
modificado por el Acuerdo 3-2008, el cual regula el
procedimiento para la presentacion de solicitudes de
registro de modificaciones a términos y condiciones de
valores registrados en la Superintendencia del Mercado de
Valores o el que esté vigente en ese momento.

II. FACTORES DE RIESGO

Los factores de riesgo explican aquellas circunstancias que pueden afectar
negativamente las fuentes de pago de los Bonos y que, consecuentemente, pueden
acarrear pérdidas a los Tenedores Registrados. Los interesados en comprar los Bonos se
deben cerciorarse de que comprenden los riesgos descritos en esta Seccion del Prospecto
informativo, los cuaies, al mejor saber y entender del Emisor, sus directores, dignatarios,
ejecutivos, empleados, asesores y demas personas relacionadas, han sido identificados
como aquellos de que suscitarse, pudieran afectar las fuentes de pago de los Bonos.
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.

La informacién proporcionada a continuacion en ningun caso sustituye las consultas y
asesorias que el interesado debe efectuar y obtener de sus asesores legales, fiscales,
contables y cualesquiera otros que estime necesario consultar a los efectos de tomar su
decisién en relacién con la posible inversion en los Bonos.

A. Riesgos de la Oferta



Riesgo de Ausencia de Garantia.- Esta Emisién no estd asegurada ni cubierta por

garantias del Emisor o de una entidad vinculada ni son objeto de cualquier otro acuerdo
que mejore juridica o econdémicamente la prelacion frente a los depositantes y los
acreedores en general del Emisor. Por tanto, los fondos que genere el Emisor en su giro
normal del negocio seran las fuentes ordinarias con que contara el Emisor para el pago
de intereses y capital. Sin perjuicio de lo anterior, El Emisor, cuando lo estime
conveniente, podrd garantizar las obligaciones derivadas de una o mas series de los
Bonos a ser ofrecidos, mediante la constituciéon de un Fideicomiso de Garantia sobre sus
cuentas por cobrar, originadas por los créditos que otorgue en el ejercicio de su actividad
Yy que representen un valor no menor a ciento veinte por ciento (120%) del saldo a
capital de los Bonos emitidos y en circulacion.

Riego de liguidez y Fuente de Ingresos- Se entiende por riesgo de liquidez la
contingencia de no poder cumplir plenamente, de manera oportuna y eficiente con los
flujos de caja esperados, vigentes y futuros, sin afectar el curso de las operaciones
diarias o la condicién financiera de la entidad. Esta contingencia (riesgo de liquidez de
fondeo) se manifiesta en la insuficiencia de activos liquidos disponibles para ello y/o en
la necesidad de asumir costos inusuales de fondeo que puedan afectar el buen
desempeno de las finanzas del 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 la administracidn eficiente de su liquidez, cartera de crédito e inversiones
y de los recursos que financian sus operaciones.

Riesgo de Ausencia de Fondo de Amortizacion.- La presente emision no cuenta con una
reserva o fondo de amortizacién, por consiguiente, los fondos para el repago de los
Bonos provendran de los recursos generales del Emisor y su capacidad de generar flujos.

Riesgo de Acreencias gue tengan preferencia o prelacidn en el cobro sobre la Emisidn.-

El pago a capital e intereses de los Bonos no tiene preferencia sobre las demas acreencias
que se tengan contra el Emisor.

Riesgo de Partes relacionadas. - El Agente de Pago, Registro y Transferencia de esta
Emisién sera Prival Bank, S.A., Prival Securities, S.A. es 100% subsidiaria de Prival Bank,
S.A., quien a su vez acttla como Puesto de Bolsa y Casa de Valores del Emisor. Los
auditores externos del Emisor y el asesor legal independiente no tienen relacién
accionaria, ni han sido ni son empleados del Emisor, ni de los Corredores de Valores, ni
del Agente de Pago, Registro y Transferencia.

Riesgo de Usa de Fondos.- El uso de fondos, producto de la presente emisién, serd
utilizado por el Emisor para financiar el crecimiento de sus actividades crediticias. Sin
embargo, al tratarse de una emision rotativa, correspondera a la administracién del
Emisor decidir sobre el uso de los fondos a través de la vigencia de dicha emisidn, en
atencion a sus condiciones de negocio y necesidades financieras, asi como también en
consideraciéon a los cambios que pudieran darse en relacidn con las condiciones
financieras de los mercados capitales. Por tratarse de una emisién rotativa,
corresponderd a la administracion del Emisor decidir sobre el uso de los fondos a través
de la vigencia del programa rotativo, en atencién a las necesidades financieras de la
institucion, asi como también en consideracién a los cambios que pudieran darse en
relacion con las condiciones financieras de los mercados de capitales.




Riesgo de Tasa de Interés.- Teniendo en cuenta que en aquellas Series de Bonos en las
que se pague un interés fijo, el precio de mercado de cada una de estas Series de Bonos
puede verse afectado ante fluctuaciones de las tasas de interés de mercado, estando
dicho riesgo relacionado con el plazo de cada una de las Series, ya que a mayor duracién
de la Serie existe mayor exposicion al riesgo de tasa de interés.

Riesgo de Obligaciones Financieras.- La presente Emision no impone al Emisor
limitaciones o restricciones financieras u operativas; ni impone al Emisor limitaciones o

restricciones para hipotecar, dar en prenda o de otra forma otorgar garantias sobre sus
bienes en beneficio de otros acreedores; ni impone al Emisor limitaciones o restricciones
para vender o disponer de sus activos; ni impone al Emisor limitaciones o restricciones
para declarar dividendos o disminuir su capital.

Riesgo de Mercado Secundaric. Ausencia de mercado liquido para neqociar sus valores, -

No existe en la Republica de Panama un mercado secundario de valores liquido,
exceptuando el programa de market makers para deuda del Gobierno; por tanto los
Tenedores Registrados de los Bonos pudiesen verse afectados en el caso de que
necesiten venderlos ya que el valor de los mismos dependera de la demanda existente
por dichos titulos en el mercado bursatil nacional. Existe la posibilidad de que los
Tenedores Registrados no puedan vender los Bonos por falta de inversionistas
interesados en comprarlos y, por ende, verse obligado a mantenerlos hasta su
vencimiento.

Considerando lo anterior, el valor de mercado de los Bonos puede disminuir a una suma
menor a aquella que los Tenedores Registrados hayan pagado por la emisiéon o compra
de los Bonos. Factores tales como el aumento de la tasa de interés del mercado, que
haga menos atractiva la inversion en aquellos Bonos que generen un interés fijo, y un
desmejoramiento en la condicién financiera general del Emisor o del entorno bancario,
pueden dar lugar a dicha reduccion del precio de mercado de los mismos. El Emisor no
se compromete a darle liquidez ni a crear un mercado secundario para los Bonos.

Riesgo de Obligaciones de Hacer y no Hacer, Condiciones Financieras (en caso de
incumplimiento).- En caso que el Emisor incumpla con cualquiera de sus Obligaciones
de Hacer y Obligaciones de No Hacer, el o los Tenedores podran solicitar que se declare
el vencimiento anticipado de la emisién en cuyo caso el rendimiento esperado de los
Tenedores pudiera verse afectado.

Riesgo de Modificacidn de los Términos v Condiciones de los Valores.- El Emisor podra
modificar los términos y condiciones de cualquiera de las Series de la presente Emisidn,
en cualquier momento, con el voto favorable de los Tenedores Registrados de los Bonos
que representen al menos el 51% del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en
circulacién de la respectiva Serie a modificar, en un momento determinado, segun el
Registro.

Toda modificacién o reforma a los términos y condiciones de cualquiera de las Series de
la presente Emision debera cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 y
sus posteriores modificaciones por el cual “Se adopta el Procedimiento para la
Presentacién de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones de
Valores Registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores”.

Una modificacion de los términos y condiciones de la oferta puede afectar adversamente
los intereses de los Tenedores Registrados de los Bonos.
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Riesqo de Pago de Capital e Intereses.- El pago de intereses y capital de los Bonos
dependera de los ingresos del Emisor provenientes del otorgamiento de créditos a través
de préstamos personales, préstamos con garantia hipotecaria, leasing, préstamos
comerciales y factoring.

Riesgo de Redencidn Anticipada.- Una vez transcurridos veinticuatro (24) meses, a partir
de la Fecha de Emision de cada serie, el Emisor podra redimir los Bonos de forma
anticipada, total o parcialmente, sin costo o penalidad alguna, de conformidad a lo
establecido en este Prospecto Informativo, por lo que los Tenedores Registrados de los
Bonos pueden verse afectados en sus rendimientos, en el caso de que el Emisor decida
redimir anticipadamente en momentos de bajas de interés en el mercado.

Periodo de Vigencia del Programa Rotativo.- El Programa Rotativo de los Bonos tendra
un plazo de vigencia que no excedera a diez (10) afios.

Riesgo de Responsabilidad Limitada.- El articulo 39 de la ley 32 de 1927 sobre
Sociedades Andénimas de la Republica de Panama establece que los accionistas sélo son
responsables respecto a los acreedores de la compafiia hasta la cantidad que adeuden a
cuenta de sus acciones pero no podra entablarse demanda contra ningln accionista por
deuda de la compania hasta que se haya dictado sentencia contra estd cuyo importe
total no hubiere cobrado después de ejecucién contra los bienes sociales. En caso de
quiebra o insolvencia del Emisor, el accionista que no ha pagado totalmente sus acciones
no tiene que hacer frente a la totalidad de las obligaciones de la sociedad, es decir,
responde hasta el limite de la porcidon que adeuda a la sociedad por la emision de sus
acciones

Riesgo de Tratamiento Fiscal.- El Emisor no tiene control o injerencia sobre las politicas
tributarias de la Replblica de Panama, por lo cual no garantiza que se mantendra el
tratamiento fiscal actual en cuanto a los intereses devengados por los Bonos 0 las
ganancias de capital proveniente de la enajenacién de los Bonos. El Emisor no puede
garantizar que se mantendra el tratamiento fiscal actual, ya que la eliminacion o
modificacion de normas fiscales compete a las autoridades nacionales.

B. Riesgos del Emisor

Razones Financieras: Apalancamiento de deuda, ROA y ROE.- El nivel de apalancamiento
total (pasivos / patrimonio) del Emisor se mantuvo en 6.81 veces al 30 de septiembre
de 2021 en comparacion a 6.96 veces el 30 de septiembre de 2020. La rentabilidad del
Emisor sobre sus activos promedio durante el 30 de septiembre de 2021 (ROA) fue de
1.58% en comparacién a 0.95% terminado el 30 de septiembre de 2020 y la rentabilidad
del Emisor sobre su patrimonio promedio durante el 30 de septiembre de 2021 (ROE)
fue de 12.42% en comparacion a 6.48% terminado el 30 de septiembre de 2020.

De colocarse los Bonos por la totalidad del monto de esta oferta, en base a los estados
financieros interinos al 30 de septiembre de 2021, el valor nominal de la presente
emision representa cuatro punto noventa y tres (4.93) veces el patrimonio y veintisiete
punto veintisiete (27.27) veces el capital pagado del Emisor.

Riesgo de Capacidad de Pago de las Emisiones.- Los pagos de los compromisos de la

presente Emisién pueden verse afectados por el pago de emisiones anteriores los cuales
se detalfan a continuacion:
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las instalaciones, suspension de servicios de tecnologia, o cualquier otra situacion que
afecte la operacién del Emisor. Los efectos de la pandemia acontecida en el mundo en
el afo 2020 son impredecibles e imposibles de cuantificar tanto en el corto, medio y
largo plazo y el recrudecimiento o resurgimiento del Covid 19 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 del Emisor y
sus operaciones.

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

Riesgo de Reduccion Patrimonial.- Una reduccién patrimonial del Emisor como resultado
de utilidades negativas puede tener un efecto adverso en la condicion financiera del
Emisor deteriorando sus indicadores de apalancamiento.

Riesgo de Liguidez de Fondeo.- El riesgo de liquidez consiste en la contingencia de no
poder cumplir plenamente, de manera oportuna y eficiente los flujos de caja esperados
e inesperados, vigentes y futuros, sin afectar el curso de las operaciones diarias o la
condicidn financiera del Emisor. Este riesgo se basa en la insuficiencia de activos liquidos
disponibles para ello y/o en asumir costos de fondeos superiores a los habituales que
deterioren sus condiciones financieras.

Riesgo de Contraparte.- El riesgo de crédito operativo consiste en que la contraparte no
pueda cumplir con sus pagos Yy obligaciones al vencimiento. Los activos financieros que
potencialmente presentan riesgo crediticio corresponden primordialmente a depdsitos
en bancos que devengan intereses, préstamos e inversiones.

Riesgo de Concentracidén de Financiamientos.- Dentro de los préstamos por cobrar del
Emisor, al 30 de septiembre de 2021, el 60.7% corresponde al sector gobierno y en

menor proporcion 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 parte de este segmento de clientes, obligando al Emisor a contar con controles que
le permitan mantener minimos indices de morosidad.

Riesqo de Crédite 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 estd enfocada principalmente en préstamos del sector consumo, sector que
representa 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 desaceleracion econdmica.

III. DESCRIPCION DE LA OFERTA
A. Detalles de la Oferta
La Emision realizada por el Emisor consiste en un Programa Rotativo de Bonos

Corporativos (en adelante los "Bonos” o la “Emision) en el cual el Saldo Insoluto de los
Bonos emitidos y en circulacion en un solo momento no podra exceder la suma de ciento

13



cincuenta millones de Doédlares (US$150,000,000.00), moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América, la cual fue autorizada por resolucién de la Junta Directiva
del Emisor adoptada el veinte (20) de enero de dos mil veintidés (2022). Los Bonos
serdn emitidos en tantas Series como lo estime conveniente el Emisor, segun sus
necesidades. Esta Emision fue autorizada para su venta en oferta publica por la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, bajo la Resoluciéon No. SMV-119-
2022 de 4 de abril de 2022. Los accionistas del Emisor no tienen derecho de suscripcion
preferente de los Bonos. Igualmente, no tienen restriccién alguna para la compra de los
Bonos. No existe limitacién de los derechos de los Bonos en cualquiera otra obligacion o
contrato del Emisor. Los Bonos no poseen derecho a ser convertibles o derechos de
suscripcién para la adquisicion de los mismos. En base a los estados financieros interinos
dei 30 de septiembre de 2021, el valor nominal de la presente emisién representa cuatro
punto noventa y tres (4.93) veces el patrimonio y veintisiete punto veintisiete (27.27)
veces el capital pagado del Emisor.

La base de calculo que se utilizara para el computo de los intereses de los Bonos es dias
transcurridos entre 360.

El Emisor podra efectuar emisiones rotativas de los Bonos Corporativos, en tantas series
como la demanda de mercado reclame, siempre y cuando se respete el monto autorizado
total del programa rotativo de Bonos de Ciento Cincuenta Millones de Dédlares
(US$150,000,000.00). E! Programa Rotativo de Bonos ofrece al Emisor la oportunidad
de emitir nuevos Bonos en series en la medida que exista disponibilidad. En ningun
momento el saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion podra ser
superior al monto autorizado total del Programa Rotativo de Bonos de Corporativos
US$150,000,000.00. En la medida en que se vayan venciendo o redimiendo los Bonos
emitidos y en circulacién, el Emisor dispondra del monto vencido o redimido para emitir
nuevas series de Bonos por un valor nominal equivalente hasta el monto vencido o
redimido.

El Programa Rotativo de Bonos estard disponible por un plazo de vigencia definido; el
cual sera de 10 afos, siempre y cuando cumpla con todos los requerimientos de la SMV
y Latinex. El término rotativo de este programa no significa la rotacién o renovacién de
valores ya emitidos. Estos deberan ser cancelados en sus respectivas Fechas de
Vencimiento o previamente, segun las condiciones de redencidon anticipada detalladas
en los respectivos Bonos. La emisidn rotativa de Bonos segun se describe, serd siempre
una alternativa para los inversionistas, pero no constituird una obligacion de retener el
Bono mas alla de su vencimiento original. El Emisor comunicard mediante Suplemento
al Prospecto Informativo a la SMV y Latinex, la Serie de Bonos a ser ofrecida, la Fecha
de Oferta Respectiva, la Fecha de Emisidn, el Monto, el uso de fondos, el Pago de Capital
especificando si se pagara al Vencimiento u otra periodicidad segun lo determine el
Emisor, en cuyo caso, de ser el pago mediante amortizaciones, se debera remitir el
cronograma de pago de amortizacién de capital, la Fecha de Vencimiento, la Tasa de
Interés, la Periodicidad de Pago de Intereses y los Dias de Pago de Interés, con no menos
de Tres (3) Dias habiles antes de la Fecha de Oferta de la respectiva Serie.

Los Bonos seran registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, listados en
Latinex, y estaran sujetos a los siguientes términos y condiciones:

1. Clase y Denominacion, Emisién, Autenticacién, Fecha y Registro de
los Bonos
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Los Bonos seran emitidos en forma desmaterializada, registrada, y representados por
medio de anotaciones en cuenta, en tantas Series como lo estime conveniente el Emisor,
segln sus necesidades y sujeto a las condiciones del mercado, y en denominaciones de
Mil Délares (US$ 1,000.00), y en multiplos de esta denominacion.

Los montos de cada una de las Series de los Bonos seran notificados por el Emisor a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a Latinex, mediante un suplemento al
Prospecto Informativo, con al menos tres (3) dias habiles antes de la Fecha de Oferta
de la Serie respectiva, seran emitidos en forma nominativa, registrada y sin cupones,
en tantas Series como lo estime conveniente el Emisor, segln sus necesidades y sujeto
a las condiciones del mercado, y en denominaciones de Mil Délares (US$ 1,000.00), vy
en multiplos de esta denominacién.

La Junta Directiva del Emisor podra de tiempo en tiempo adoptar y modificar normas y
procedimientos relativos a las inscripciones y anotaciones que se deban hacer en el
Registro.

Los Bonos solamente son transferibles en el Registro. No existen restricciones a la
transferencia de los Bonos.

Banco Prival, S.A. actuara como Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos.

2. Emisor

Los Bonos seran ofrecidos por Corporacion de Finanzas del Pais S.A. (PANACREDIT) a
titulo del Emisor.

3. Tipo de Valores

Los valores que se ofrecen publicamente mediante el presente Prospecto Informativo
son un Programa Rotativo de Bonos Corporativos.

4. Inversionistas

La oferta publica de los Bonos no esta dirigida a algun tipo en particular de inversionistas.

5. Ausencia de Derecho Preferente de Suscripcion

Ni los accionistas, directores, dignatarios, y/o ejecutivos del Emisor, ni otros terceros
tendran derecho de suscripcién preferente sobre los Bonos de la presente emisidn. Los
accionistas, directores, dignatarios y/o ejecutivos del Emisor podran comprar los Bonos
de la presente emision si asi lo desean, participando bajo las mismas condiciones que
los demas inversionistas.

6. Precio de Venta

Los Bonos seran ofrecidos inicialmente en el mercado primario al 100% de su valor
nominal. Sin embargo, la Junta Directiva del Emisor o cualquier ejecutivo del Emisor que
ésta designe podra, de tiempo en tiempo, autorizar que los Bonos sean ofrecidos en el
mercado primario por un valor superior o inferior a su valor nominal segln las
condiciones del mercado financiero en dicho momento.
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Cada Bono sera expedido contra el recibo del precio de venta acordado para dicho Bono
en el corro de bolsa, mas los intereses acumulados, en Ddélares, en la Fecha de Emisidn.
En caso de que la Fecha de Emision de un Bono sea distinta que la Fecha de Oferta o de
una Fecha de Pago, al precio de venta del Bono se sumaran los intereses
correspondientes a los dias transcurridos en la Fecha de Pago inmediatamente
precedente a la Fecha de Emision del Bono (o desde la Fecha de Oferta si se trata del
primer Periodo de Interés) y la Fecha de Emision del Bono.

7. Fecha de Vencimiento y Pago de Capital

La Fecha de Vencimiento de las Series sera definida por el Emisor segun sus necesidades
y las condiciones de mercado existentes y sera notificado a la SMV y a Latinex mediante
suplemento al Prospecto Informativo que sera presentado con por lo menos tres (3) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta de la Serie correspondiente. Sin embargo, en todo
caso el vencimiento debe ser en un plazo original maximo de siete (7) anos.

Para cada una de las Series, el valor nominal de cada Bono se pagara, a opcion del
Emisor, mediante un solo pago a capital, en su respectiva Fecha de Vencimiento o
mediante amortizaciones a capital, en los montos que el Emisor determine, cuyos pagos
podran ser realizados con la frecuencia que establezca el Emisor para cada Serie.

Para cada una de las series, el Emisor tendra derecho a establecer un Periodo de Gracia
para el pago del capital, el cual, si lo hubiere, sera comunicado por el Emisor a la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama y a Latinex mediante un
suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la
Fecha de Oferta Respectiva.

En el caso de que una serie de Bonos cuente con un Periodo de Gracia, el mismo sera
incluido en el Suplemento al Prospecto Informativo de la Serie correspondiente como
parte de la tabla de amortizacion.

8. Tasa, Computo y Pago de Interés

Los Bonos de cada Serie devengardn intereses a partir de su Fecha de Emisiéon y hasta
su Fecha de Vencimiento o Redencion Anticipada, de haberla. La tasa de interés sera
fijada por el Emisor antes de la Fecha de Oferta Respectiva y la misma podra ser fija o
variable. En caso de ser una tasa fija, los Bonos devengaran una tasa fija de interés
anual que sera determinada por el Emisor segin sus necesidades y la demanda del
mercado mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3)
Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. La tasa variable también serd
determinada por el Emisor seguln sus necesidades y la demanda del mercado mediante
un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de
la Fecha de Oferta Respectiva y, serd revisada y fijada al menos tres (3) Dias Habiles
antes del inicio de cada Periodo de Interés. Adicionalmente, en el caso de tasa variable
el Emisor notificara a Latinclear las tasas de intereses aplicables con por lo menos tres
(3) Dias Habiles antes del inicio del Periodo de Interés correspondiente. Los intereses
pagaderos con respecto a cada uno de los Bonos seran calculados aplicando la tasa de
interés respectiva al Saldo Insoluto del Bono correspondiente, multiplicando la suma
resultante por el nUmero de dias calendario del Periodo de Interés, incluyendo el primer
dia de dicho Periodo de Interés pero excluyendo la Fecha de Pago en que termina dicho
Periodo de Interés, dividido entre 360 y redondeando la cantidad resuftante al centavo
mas cercano.
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Para cada una de las Series de Bonos de que se trate, el Emisor determinara la
periodicidad del pago de intereses, la cual podra ser mensual, trimestral, semestral, o
al vencimiento, mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres
(3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. El pago de intereses se hara el
ultimo dia de cada Periodo de Interés (cada uno, “Dia de Pago”), y en caso de no ser
éste un Dia Habil, entonces el pago se hara el primer Dia Habil siguiente.

Los intereses devengados por los Bonos seran pagados en cada Fecha de Pago a quienes
aparezcan como Tenedores Registrados en la fecha de registro fijada por el Emisor para
dicha Fecha de Pago.

9. Titularidad de los Bonos Segiin su Forma de Representacion

Los Bono serdn emitidos en forma desmaterializada y estaran sujetos al Régimen de
Tenencia Indirecta de Valores establecido en el Capitulo III del Titulo X del Texto Unico
del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999. La Central Latinoamericana de Valores, S.A.
(“Latinciear”) acreditara en su sistema interno el monto de capital que corresponde a
cada una de las personas que mantienen cuentas con Latinclear (el “Participante” o en
caso de ser mas de uno o todos, los “Participantes). Dichas cuentas seran designadas
inicialmente por el Emisor o la persona que éste designe.

La propiedad de derechos bursatiles con respecto a los Bonos sera demostrada y el
traspaso de dicha propiedad sera efectuado Unicamente a través de los registros de
Latinclear (en relacién con los derechos de los Participantes) y los registros de los
Participantes (en relacién con los derechos de personas distintas a los Participantes).
Mientras los Bonos estén representados por uno o mas Bonos, el Tenedor Registrado de
cada uno de dichos Bonos sera considerado como el Gnico propietario de dichos Bonos
en relacion con todos los pagos de acuerdo con los términos y condiciones de los Bonos.
Mientras Latinclear sea el tenedor registrado de los Bonos, Latinclear sera considerado
el Unico propietario de los Bonos representados en dichos Bonos y ios propietarios de
derechos bursatiles con respecto a los Bonos no tendran derecho a que porcién alguna
de los Bonos sea registrada a nombre suyo. En adicion, ninglin propietario de derechos
bursatiles con respecto a los Bonos tendra derecho a transferir dichos derechos, salvo
de acuerdo con los reglamentos y procedimientos de Latinclear.

Un inversionista podra realizar la compra de Bonos a través de cualquier casa de valores
que sea Participantes de Latinclear, la que debera realizar las compras a favor de su
cliente.

Todo pago de intereses u otros pagos bajo los Bonos se haran a Latinclear. Sera
responsabilidad exclusiva de Latinclear mantener los registros relacionados con, o los
pagos realizados por cuenta de los participantes a favor de cuya cuenta se hayan
acreditado derechos bursatiles con respecto a los Bonos y por mantener, supervisar y
revisar los registros relacionados con dichos derechos bursatiles.

Latinclear, al recibir cualquier pago de intereses u otros pagos en relacién con los Bonos,
acreditara las cuentas de los Participantes en proporcion a sus respectivos derechos
bursétiles con respecto a los Bonos, de acuerdo con sus registros. Los Participantes, a
su vez, acreditaran inmediatamente las cuentas de custodia de los propietarios de
derechos bursatiles con respecto a los Bonos, en proporcién a sus respectivos derechos
bursatiles.
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Los traspasos entre Participantes seradn efectuados de acuerdo con los reglamentos y
procedimientos de Latinclear. En vista de que Latinclear Unicamente puede actuar por
cuenta de los Participantes, quienes a su vez actuan por cuenta de otros intermediarios
o tenedores indirectos, la habilidad de una persona propietaria de derechos bursatiles
con respecto a los Bonos, de dar en prenda sus derechos a personas o entidades que no
son Participantes, podria ser afectada por la ausencia de instrumentos fisicos que
representen dichos intereses.

Latinclear le ha informado al Emisor que tomara cualquier accién permitida a un Tenedor
Registrado, Unicamente de acuerdo con instrucciones de uno o mas Participantes a favor
de cuya cuenta se hayan acreditado derechos bursatiles con respecto a los Bonos, y
Unicamente en relacién con la porcidon del total del capital de los Bonos con respecto a
la cual dicho Participante o dichos Participantes hayan dado instrucciones.

Latinclear le ha informado al Emisor que es una sociedad andénima constituida de acuerdo
a las leyes de la Republica de Panama y que cuenta con licencia de central de custodia,
liquidacién y compensacion de valores emitida por la Superintendencia del Mercado de
Valores. Latinclear fue creada para mantener valores en custodia para sus Participantes
y facilitar la compensacion y liquidacion de transacciones de valores entre Participantes
a través de anotaciones en cuenta, y asi eliminar la necesidad del movimiento de
certificados fisicos. Los Participantes de Latinclear incluyen casas de valores, bancos y
otras centrales de custodia y podran incluir otras organizaciones. Los servicios indirectos
de Latinclear estan disponibles a terceros como bancos, casas de valores, fiduciarios o
cualesquiera personas que compensan 0 mantienen relaciones de custodia con un
Participante, ya sea directa o indirectamente.

Nada de lo estipulado en este Prospecto Informativo y en los términos y condiciones del
Contrato de Administracion celebrado entre Latinclear y el Emisor, obligara a Latinclear
y/0 a los Participantes o podra interpretarse en el sentido de que Latinclear y/o los
Participantes garantizan a los Tenedores Registrados y/o a los tenedores efectivos de
los Bonos, el pago de capital e intereses correspondientes a los mismos. Todo pago que
se haga a los Tenedores Registrados de los Bonos en concepto de pago de intereses
devengados se hara con el dinero que para estos fines proporcione el Emisor

10.Titulo, Transferencia y Canje del Bono

(a) Titulo; Tenedor Registrado

Los derechos bursatiles con respecto a los Bonos estaran limitados a Participantes o a
personas que los Participantes le reconozcan derechos bursatiles con respecto a los
Bonos. La propiedad de derechos bursatiles con respecto a los Bonos serd demostrada
y el traspaso de dicha propiedad sera efectuado Unicamente a través de los registros de
Latinclear (en relacion con los derechos de los Participantes) y los registros de los
Participantes (en relacién con los derechos de personas distintas a los Participantes).

(b) Transferencia del Bono

Los traspasos entre Participantes serdn efectuados de acuerdo a los reglamentos y
procedimientos de Latinclear. En vista de que Latinclear Unicamente puede actuar por
cuenta de los Participantes, quienes a su vez actlan por cuenta de otros intermediarios
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o tenedores indirectos, la habilidad de una persona propietaria de derechos bursatiles
con respecto de los Bonos para dar en prenda sus derechos a persona o entidades que
no son Participantes, estara sujeta al cumplimiento de la Ley de Mercado de Valores para
su constitucién y perfeccionamiento.

11.Agente de Pago, Registro y Transferencia

El Emisor ha contratado los servicios de Banco Prival, S.A. para que esta entidad bancaria
actide como Agente de Pago, Registro y Transferencia de la presente emision del Programa
Rotativo de Bonos Corporativos. Elio constituye un servicio ofrecido por dicha institucion
y no implica en ninglin modo una garantia de pago por parte de Banco Prival, S.A.

Mientras existan Bonos expedidos y en circulacion, el Emisor mantendra en todo
momento un Agente de Pago, Registro y Transferencia en la Ciudad de Panama,
Republica de Panama. El Agente de Pago, Registro y Transferencia estd encargado de
autenticar y entregar los Bonos, calcular los intereses de cada Bono, sujetos a
aprobacion del Emisor, y efectuar los pagos de intereses en cada Fecha de Pago,
mantener el Registro de Tenedores, ejecutar los traspasos pertinentes y actuar como
Agente de Pago, Registro y Transferencia en la redencion o en el pago de los Bonos a
su vencimiento, al igual que cualquier otra funcién que corresponda el Agente de Pago,
Registro y Transferencia segln el Prospecto Informativo. Queda entendido y convenido
gue el Agente de Pago, Registro y Transferencia no garantiza el pago del capital o los
intereses de los Bonos, puesto que efectuara dichos pagos con el producto de los fondos
que en tal sentido le provea el Emisor.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia podra renunciar a su cargo en cualquier
momento, avisando previamente y por escrito al Emisor con al menos sesenta (60) dias
calendarios de antelacién a la fecha en que desea hacer efectiva su renuncia.

Dentro del plazo antes indicado, el Emisor deberd nombrar un nuevo Agente de Pago,
Registro y Transferencia, y, en caso de no hacerlo, el Agente de Pago, Registro y
Transferencia tendra la opciéon de nombrarlo por cuenta y a nombre del Emisor. No
obstante, la renuncia del Agente de Pago, Registro y Transferencia no sera efectiva hasta
que haya sido nombrado un nuevo Agente de Pago, Registro y Transferencia y el mismo
haya aceptado dicho cargo.

En todo caso, Agente de Pago, Registro y Transferencia sustituto debera ser un Agente
de Pago, Registro y Transferencia con oficinas en la Ciudad de Panama y con licencia
bancaria general otorgada por la Superintendencia de Bancos de Panama.

El Emisor sélo podrd remover al Agente de Pago, Registro y Transferencia en los
siguientes casos:

(a) En caso de que el Agente de Pago, Registro y Transferencia cierre sus oficinas en
la ciudad de Panama o su licencia bancaria general sea cancelada o revocada;

(b) En caso de que el Agente de Pago, Registro y Transferencia sea intervenido por
la Superintendencia de Bancos de Panama;

(c) En caso de que el Agente de Pago, Registro y Transferencia sea disuelto o caiga
en insolvencia, concurso de acreedores o quiebra; o
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(d) En caso de que, en la opinidn razonable del Emisor, el Agente de Pago, Registro
y Transferencia incurra, ya sea por accion u omision, negligencia grave, dolo o en culpa
grave, en el incumplimiento de sus obligaciones bajo el presente Contrato de Agencia.

El Emisor también podra remover al Agente de Pago sin causa justificada, en cualquier
momento, dando aviso previo y por escrito de tal decision al Agente de Pago con no
menos de (60) dias calendarios de anticipacion a la fecha fijada para la remocién o
terminacion de funciones. Dentro de este plazo, el Emisor deberd designar un nuevo
agente de pago y suscribir un acuerdo de sustitucion o nuevo contrato con el nuevo
agente de pago. En caso que el Emisor nombre un nuevo Agente de Pago, Registro y
Transferencia dentro de dicho plazo, y el mismo haya aceptado el cargo, se entendera
gque la remocion del agente de pago saliente se ha hecho efectiva.

En caso de renuncia o remocion, el Agente de Pago, Registro y Transferencia debera
entregar al Emisor y al nuevo Agente de Pago, Registro y Transferencia, dentro de los
treinta (30) dias calendario siguientes a la fecha en que expird el plazo descrito en el
segundo pdrrafo de esta Seccion, toda la documentacion relacionada con la gestién
prestada, incluido el Registro, un reporte detallado de los dineros recibidos, las sumas
de dineros entregadas a los Tenedores Registrados a la fecha de sustituciéon junto con
cualquier saldo, habiendo deducido los honorarios, gastos y costos debidos y no pagados
al Agente de Pago, Registro y Transferencias saliente por la prestacién de sus servicios.
Adicionalmente, el Agente de Pago, Registro y Transferencia saliente devolvera al Emisor
los honorarios que le hayan sido pagados de forma anticipada en proporcion al resto del
plazo que falte para completar el afo.

12.Disposiciones Generales sobre Pagos

Toda suma pagadera por el Emisor a los Tenedores Registrados en una Fecha de Pago
de conformidad con los Bonos sera pagada a la persona que sea el Tenedor Registrado
segun el Registro en la fecha de determinacién fijada por el Emisor en relacién con el
pago que se hara en dicha Fecha de Pago.

Toda suma pagadera por el Emisor al Tenedor Registrado de un Bono sera pagada por
el Agente de Pago, Registro y Transferencia a nombre del Tenedor Registrado, poniendo
a disposicion de la central de valores fondos suficientes para hacer dicho pago de
conformidad con las reglas y procedimientos de dicha central de valores. Latinclear se
compromete a acreditar dichos pagos de capital e intereses a las cuentas de los
correspondientes Participantes, una vez que reciba los fondos del Agente de Pago,
Registro y Transferencia. El Tenedor Registrado de un Bono serd el Unico con derecho a
recibir pagos de intereses con respecto a dicho Bonos. Cada una de las personas que en
los registros de Latinclear sea el propietario de derechos bursatiles con respecto a los
Bonos, debera recurrir Unicamente a Latinclear por su porcién de cada pago realizado
por el Banco a Latinclear como Tenedor Registrado de un Bono. A menos que la ley
establezca otra cosa, ninguna persona que no sea el Tenedor Registrado de un Bono
tendra derecho a recurrir contra el Banco en relacion a cualquier pago adeudado bajo
dicho Bonos.

Todos los pagos que haga el Emisor en relacion con los Bonos serdn hechos en Ddlares.

Todas las sumas a pagar por el Emisor de conformidad con los Bonos ya sean de capital,
intereses, montos adicionales, gastos o cualquier otro tipo, seran pagadas en su
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totalidad, libres y sin deducciones, salvo por impuestos segun se contempla en este
Prospecto.

13.Dineros No Reclamados

Las sumas de capital e intereses adeudadas por el Emisor no reclamadas por los
Tenedores Registrados de los Bonos no devengaran intereses con posterioridad a su
fecha de pago (en el caso de los intereses), redencién anticipada o vencimiento (en el
caso del capital).

Las obligaciones del Emisor derivadas de los Bonos prescribiran de conformidad con la
ley.

14.Retencion por Impuestos

El Emisor retendrd y descontara de todo pago que deba hacer con relacién a los Bonos,
todos los Impuestos que se causen respecto de dichos pagos, ya sea por razon de leyes
o reglamentaciones, existentes o futuras, asi como por razén de cambios en la
interpretacion de las mismas. Cualquier suma asi retenida sera pagada por el Emisor
conforme lo requiera la ley, a las autoridades fiscales correspondientes.

15.Redencion Anticipada

Una vez transcurridos veinticuatro (24) meses, a partir de la Fecha de Emisidn de cada
serie, el Emisor se reserva el derecho de redimir total o parcialmente, sin costo o
penalidad alguna, los Bonos de una o mas series a partir de la Fecha de Emision de la
serie correspondiente, en cualquiera de las Fechas de Pago de Interés, dando aviso
previo a la Superintendencia del Mercado de Valores y a Latinex, mediante notificacion
escrita, y a los Tenedores con no menos de treinta (30) dias de antelaciéon, mediante
publicacién en dos (2) dias consecutivos en un (1) diario de circulacion nacional, un aviso
al publico anunciando la redencién, el cual sera debidamente notificado a la
Superintendencia del Mercado de Valores, Latinex y Latinclear mediante el Sistema
Electrénico para la Remisidon de Informacion (SERI). En dicho aviso se especificaran los
términos y las condiciones de la redencién, detallando la fecha en que se llevara a cabo
la misma. En la Fecha de Redencién el Emisor hara efectivo el pago segun los términos
y condiciones de los Bonos. Las redenciones totales se haran por el saldo insoluto a
capital mas los intereses devengados hasta la fecha en que se haga la redencion
anticipada. Las redenciones parciales se haran pro rata entre los Bonos emitidos y en
circulacidon de la Serie de que se trate. Todo Bono cuya redencién se establezca, se
tendra como vencido y dejara de devengar intereses desde la Fecha de Redencidén.

16.Compromisos del Emisor

(a) Obligaciones de Hacer:

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados de la Serie respectiva autorice
expresamente y por escrito lo contrario y exceptuando cualquier acapite relacionado al
cumplimiento de normas establecidas por la Superintendencia del Mercado de Valores,
las cuales son de obligatorio cumplimiento mientras los Bonos estén debidamente
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registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, el Emisor se obliga a hacer
lo siguiente:

1.

10.

11.

12.

Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores, a Latinex y al Agente
de Pago, Registro y Transferencia a mas tardar tres (3) meses después del cierre
de cada ano fiscal los estados financieros del Emisor correspondientes a dicho
periodo, debidamente auditados por una firma de auditores independiente.
Dichos estados financieros deberan ser confeccionados en base a las Normas
Internacionales de Informacién Financiera.

Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores, a Latinex y al Agente
de Pago, Registro y Transferencia a mas tardar dos (2) meses después del cierre
de cada trimestre, los estados financieros interinos trimestrales del Emisor
correspondientes a dicho periodo. Dichos estados financieros deberan ser
confeccionados en base a las Normas Internaciones de Informacion Financiera.

Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores, a Latinex y al Agente
de Pago, Registro y Transferencia los informes de actualizacién trimestrales y
anuales (IN-T, IN-A, respectivamente), a los cuales se acompafian los estados
financieros correspondientes.

Remitir los Formularios por el Sistema Electrénico para la Remisién de
Informacion (SERI) y la entrega de los Informes de Actualizacién Trimestrales y
Anuales, asi como los Hechos de Importancia y los Suplementos al Prospecto
Informativo y las demas obligaciones establecidas en el Acuerdo No. 8-2018 del
19 de diciembre de 2018.

Cumplir con todas las leyes y decretos vigentes en la Republica de Panama, que
incidan directa o indirectamente en el curso normal de sus negocios.

Pagar todos los impuestos, tasas y contribuciones, de acuerdo con lo que
establecen las leyes de la Republica de Panama.

Manejar adecuadamente sus negocios y mantener en vigencia todas las licencias
y permisos de los cuales el Emisor es titular y que sean materiales para el manejo
de sus negocios.

Mantener sus compromisos con terceros al dia, incluyendo, pero no limitado a
cualquier obligacién bancaria.

Manejar todas las transacciones con compafiias afiliadas y compafiias
relacionadas en términos de mercado, justos y razonables.

Utilizar los fondos de la Emisidn exclusivamente para los fines indicados en el
Prospecto Informativo.

Efectuar puntualmente los pagos de capital, intereses, comisiones y cualquier
otro monto adeudado.

Mantener sus libros de registros de acuerdo con principios contables
generalmente aceptados en Panama.
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13.Suministrar cualquier informacién que el Agente de Pago, Registro y
Transferencia razonablemente requiera para seguir la condicidén y desempefo del
Emisor.

14. Mantener vigente su existencia legal.

15. Notificar por escrito a la Superintendencia del Mercado de Valores y a Latinex,
sobre la ocurrencia de cualquier hecho de importancia o de cualquier evento o
situaciéon que pueda afectar el cumplimiento de sus obligaciones derivadas de los
Bonos, tan pronto tenga conocimiento del hecho.

(b) Obligaciones de No Hacer:

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series respectiva autorice
expresamente y por escrito lo contrario y exceptuando cualquier acapite relacionado al
cumplimiento de normas establecidas por la Superintendencia del Mercado de Valores,
las cuales son de obligatorio cumplimiento mientras los Bonos estén debidamente
registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, el Emisor se obliga a no
hacer lo siguiente:

1. Modificar la naturaleza o el giro usual de sus negocios.

2. Realizar cambios materiales en las politicas y procedimientos de contabilidad,
excepto aquellos requeridos para dar cumplimiento con las nuevas normas
regulatorias adoptadas por las NIIFs y que sean aplicables, con impactos
significativos en la normativa contable.

3. Disolverse o solicitar la liquidacién voluntaria.

17.Eventos de Incumplimiento

Cada uno de los siguientes eventos constituirdn un Evento de Incumplimiento:

i. Si el Emisor deja de realizar cualquier pago en concepto de capital o intereses
y no es subsanado dentro de los 15 dias calendarios desde la ocurrencia del
incumplimiento.

il. Si el Emisor no cumpliese con cualquiera de las obligaciones a su cargo
contenidas en este Prospecto o los Bonos , salvo que la Mayorta de Tenedores
de la Emisién, autoricen expresamente y por escrito dicho incumplimiento.

iii. Si el Emisor incumple cualesquiera otras obligaciones financieras que entre
todas sumen mas de Cinco Millones de Délares (US$5,000,000.00).

iv, Si la licencia de empresa financiera o cualquier otra licencia, concesién,
permiso o derecho de que es titular el Emisor es revocada, siempre y cuando
la revocatoria afecte de forma sustancial la continuacién o buena marcha de
sus actividades financieras desarrolladas.

En caso de que uno o mas Eventos de Incumplimiento ocurriesen, continuasen Yy no
hubiesen sido subsanados en un plazo maximo de treinta (30) dias calendario, el cual
no sera aplicable para el incumplimiento del pago de los intereses y capital (el “Periodo
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de Cura”), los Tenedores Registrados que representen al menos cincuenta y un por
ciento (51%) del valor nominal total de los Bonos emitidos y en circulacion podran:

i.  Emitir una declaracién de plazo vencido, la cual debera ser notificada por escrito
al Emisor y a los Tenedores Registrados, por la cual se declararan todos los Bonos
de la Emisién de plazo vencido y se exigira al Emisor el pago inmediato de capital
e intereses de los mismos y en cuya fecha todos y cada uno de los Bonos seran
una obligacién vencida sin que ninguna persona deba cumplir con ningun otro
acto, notificacién o requisito y sin necesidad de resolucién judicial previa.

ii. Solicitar al Emisor que haga un aporte extraordinario de efectivo por el monto
que sea necesario para cubrir el capital de los Bonos de la Serie respectiva
emitidos y en circulacién y los intereses devengados por los mismos, ya sean
ordinarios o moratorios.

18.Enmiendas y Cambios

Toda la documentacién que ampara los Bonos, incluyendo estos términos y condiciones,
podra ser corregida o enmendada por el Emisor sin el consentimiento de los Tenedores
Registrados de los Bonos con el propésito Unico de remediar ambigledades o para
corregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacién. Esta clase de cambios
no podra en ningdn caso afectar adversamente los intereses de los Tenedores
Registrados de los Bonos. Copia de la documentacién que ampare cualquier reforma,
correccion o enmienda sera suministrada por el Emisor a la Superintendencia del
Mercado de Valores quien la mantendra en sus archivos a la disposicion de los
interesados.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podrd modificar los términos y condiciones de
cualesquiera de las Series de la presente Emision, en cualquier momento, con el voto
favorable de los Tenedores Registrados que representen no menos del 51% del saldo
insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion de la Serie respectiva a
modificar. En el caso que el Emisor pretenda modificar los términos y condiciones de dos
0 mas series en circulacion, se debe presentar ante la SMV las aceptaciones necesarias
de los tenedores de los valores de cada una de las Series por separado.

Las modificaciones o cambios aprobados deberan ser firmados individualmente por los
Tenedores Registrados que representen el 51% o mas del valor nominal de los Bonos
Corporativos emitidos y en circulacion de la respectiva Serie a modificar, mediante un
documento en donde expresen su aceptacion a dichos cambios, con copia al Agente de
Pago, Registro y Transferencia.

Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones de la presente emisién, deberd
cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 por el cual la Superintendencia
del Mercado de Valores adopta el Procedimiento para la Presentacion de Solicitudes de
Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones de Valores Registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores.

19.Mutilacién, Destruccion, Pérdida o Hurto de un Bono

En aquellos casos que un Tenedor Registrado tenga un Bono Individual, y el mismo Bono
se deteriore o mutile, el Tenedor Registrado de dicho Bono podra solicitar al Emisor, a
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través del Agente de Pago, Registro y Transferencia, la expedicidon de un nuevo Bono.
Esta solicitud se debera hacer por escrito y a la misma se deberd acompafiar por el Bono
deteriorado o mutilado. Para la reposicion de un Bono en caso de que haya sido hurtado
0 que se haya perdido o destruido, se seguira el respectivo procedimiento judicial. No
obstante, el Emisor podra reponer el Bono, sin la necesidad del mencionado
procedimiento judicial, cuando considere a su juicio, que es razonablemente cierto por
los sustentos y explicaciones presentadas que haya ocurrido tal hurto, pérdida o
destruccion. Queda entendido que como condicién previa para la reposicién del Bono sin
que se haya recurrido al procedimiento judicial, el interesado debera proveer todas
aquellas garantias, informaciones, pruebas u otros requisitos que el Emisor y el Agente
de Pago, Registro y Transferencia exijan a su sola discrecion en cada caso. Cualesquiera
costos y cargos relacionados con dicha reposicion correran por cuenta del Tenedor
Registrado.

20.Restricciones de la Emisién

La Emisidn no esta limitada en cuanto a un nimero de tenedores, restricciones a los
porcentajes de tenencia o derechos preferentes que puedan menoscabar su liquidez.

21.Notificaciones

(a) Notificaciones al Emisor y al Agente de Pago, Registro y Transferencia

Cualquier notificacién o comunicacién de los Tenedores Registrados al Emisor, al Agente
de Pago se considerara debida y efectivamente dada si dicha notificacién es dada por
escrito y (i) entregada personalmente, o (ii) enviada por servicio de courier prepagado,
a la direccion que se detalla a continuacién:

Al Emisor:

CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A. (PANACREDIT).
Calle 50

Edificio Panacredit

Apartado Postal 0832-2745, Suite 1021 WTC

Panama, Republica de Panama

Atencién: Mariluz de la Guardia

Correo: mdelaguardia@panacredit.com

Teléfono: 264-3075 / Fax: 264-2765

Al Agente de Pago, Registro y Transferencia:

BANCO PRIVAL, S.A.

Calle 50 y Calle 71,

Edificio Prival

San Francisco, Ciudad de Panama

Apartado 0832-00396

Panama, Repulblica de Panama

Atencion: Agente de Pago, Registro y Transferencia
Correo:yortega@prival.com;dfabrega@prival.com;mtorres@prival.com
Teléfono: +507 303-1900

El Emisor y el Agente de Pago, Registro y Transferencia podran variar sus respectivas
direcciones antes indicadas mediante notificacion a los Tenedores Registrados.
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Las notificaciones enviadas por courier se entenderan otorgadas cuando sean recibidas.
(b) Notificaciones a los Tenedores Registrados

Cualquier notificacion o comunicacion del Emisor o del Agente de Pago al Tenedor
Registrado de un Bono debera ser realizada por escrito, a opcion del Emisor: (i) por
correo certificado o porte pagado a la direccion que aparezca en el Registro; o (ii)
mediante dos (2) publicaciones en un (1) periddico de amplia circulacién en la Republica
de Panama; o (iii) mediante entrega personal en el domicilio designado por el Tenedor
Registrado, con acuse de recibo; o (iv) mediante correo electrdnico a la direccién de
correo electrénico suministrada por el Tenedor Registrado.

22.Ley Aplicable

Los Bonos se regiran y sus términos y condiciones seran interpretados de conformidad
con las leyes de Panama y a los reglamentos y resoluciones de la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama relativos a esta materia. Adicionalmente, el Emisor esta
sujeto al cumplimiento de las disposiciones contenidas en el Acuerdo 01-2015 de 3 de
febrero de 2015, "Por medio del cual se establecen las normas de Adecuacion de Capital
aplicables a los bancos y a los grupos bancarios", y sus maodificaciones, incluyendo
aquellas que, en relacion con esta materia, sean adoptadas, de tiempo en tiempo, por
la Superintendencia de Bancos de Panama.

B. Plan de Distribucion de los Bonos

Los Bonos seran colocados en el mercado primario a través de Latinex. Para efectos de
la colocacidn de los Bonos a través de Latinex, el Emisor ha contratado los servicios de
Prival Securities Inc., empresa con licencia de Casa de Valores y propietaria de un puesto
de bolsa debidamente registrado en Latinex, miembro de Latinclear y que cuenta con
Corredores de Valores debidamente autorizados por la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama mediante la Resolucién CNV No. 119-10 de 16 de abril de 2010, para
lievar a cabo la negociacidon de los Bonos a través de Latinex. La colocacién se haré
mediante el mejor esfuerzo, tal como se estipula en el contrato de corretaje. El Emisor
pagara a la Casa De Valores por la distribuciéon de los Bonos: (a) una comision de cero
punto cincuenta por ciento (0.50%) del valor nominal de los Bonos colocados cuyo plazo
sea hasta un (1) afio; (b) una comisién de cero punto setenta y cinco por ciento (0.75%)
del valor nominal de los Bonos colocados cuyo plazo sea de uno (1) a un plazo no mayor
a (2) anos; o (c) una comision de un por ciento (1.00%) del valor nominal de los Bonos
colocados cuyo plazo sea de mas de dos (2) afios.

Las comisiones que se generen por la negociacion de los Bonos de las Series se pagaran
en efectivo y contra venta neta liquidada. El Emisor se reserva el derecho de aumentar
el monto de la comisién a pagar por la distribucion y negociacién de los valores.

Serd responsabilidad del Emisor pagar las tarifas y comisiones cobradas tanto por la
Superintendencia del Mercado de Valores como por Latinex, referentes al registro,
supervisién y negociacién primaria de la presente Emision.

El Emisor podra distribuir los Bonos entre inversionistas individuales e institucionales en
general. Por tanto, los Bonos objeto de la presente Emision no seran ofrecidos
Unicamente a inversionistas que presenten un perfil especifico y podran ser adquiridos
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G. Garantias

Esta Emisién no estd asegurada ni cubierta por garantias del Emisor o de una entidad
vinculada ni son objeto de cualquier otro acuerdo que mejore juridica o econémicamente
la prelacion frente a los depositantes y los acreedores en general del Emisor. Por tanto,
los fondos que genere el Emisor en su giro normal del negocio seran las fuentes
ordinarias con que contara el Emisor para el pago de intereses y capital. Sin perjuicio de
lo anterior, el Emisor, cuando lo estime conveniente, podra garantizar las obligaciones
derivadas de una o mas series de los Bonos a ser ofrecidos, mediante la constitucion de
un Fideicomiso de Garantia sobre sus cuentas por cobrar, originadas por los créditos que
otorgue en el ejercicio de su actividad y que representen un valor no menor a ciento
veinte por ciento (120%) del saldo a capital de los Bonos emitidos y en circulacién. En
la medida que el Emisor garantice las obligaciones de una o mas series de los Bonos a
ser ofrecidos mediante la constitucion de un Fideicomiso de Garantia, conforme bien se
detalla en la presente seccion, el Emisor deberd presentar toda la informacion
relacionada a dicho Fideicomiso de Garantia al momento de la remision del suplemento
respectivo, en cuyo caso, tendra un plazo maximo de sesenta (60) dias calendario,
contados a partir de la Fecha de Oferta de la respectiva Serie, para constituir dicha
garantia. La informacién sobre las garantias, en caso de haberlas, para la primera serie
que sea garantizada, serd remitida por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de
Valores con el Suplemento al Prospecto Informativo con un plazo de 30 dias habiles para
que el mismo sea analizado y aprobado por ésta. Luego de contar con la respectiva
aprobacién y autorizacion de la Superintendencia del Mercado de Valores, el Emisor
podra ofrecer la Serie Garantizada respectiva y posteriormente cualquier otra Serie
Garantizada presentando mediante un suplemento al Prospecto Informativo, con al
menos tres (3) dias habiles antes de la Fecha de Oferta de la Serie respectiva. La
documentacion deberad detallar todos los puntos solicitados por el Texto Unico del
Acuerdo No. 2-10, seccidén Garantias.

IV. ANEXOS
A. Glosario de Definiciones

Los siguientes términos tendran el significado que se les atribuya en esta Seccidn, y en
su defecto, tendran el significado que se les atribuya en los términos y condiciones de
los Bonos.

Agente de Pago, Registro y Transferencia: Persona encargada de autenticar y
entregar los Bonos, calcular los intereses de cada Bono, efectuar los pagos
correspondientes en cada Fecha de Pago, mantener el Registro, ejecutar los traspasos
pertinentes y efectuar la redenciéon o pago de los Bonos a su vencimiento, al igual que
cualquier otra funcién que corresponda el Agente de Pago, Registro y Transferencia
segun el Prospecto Informativo. Queda entendido y convenido que el Agente de Pago,
Registro y Transferencia no garantiza el pago del capital o los intereses de los Bonos,
puesto que efectuara dichos pagos con el producto de los fondos que en tal sentido le
provea el Emisor. Banco Prival, S.A. actuard como Agente de Pago, Registro y
Transferencia de la Emisién hasta su renuncia o remocién.

Agente Colocador: Significa Banco Prival, S.A.
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Bonos: Significa aquellos bonos de cualquiera de las Series que formaran parte de la
Emision.
Dia Habil: Todo dia que no sea sdbado, domingo o un dia nacional o feriado y en que

los bancos de licencia general estén autorizados por la Superintendencia de Bancos para
abrir al publico en la Ciudad de Panama.

Emision: Emision Publica de Bonos por un valor nominal total de hasta ciento cincuenta
millones de ddlares (US$150,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos
de América, o cualquiera otra cantidad inferior a esta, los cuales seran emitidos en tantas
Series como lo estime conveniente el Emisor segin sus necesidades y sujeto a las
condiciones del mercado.

Emisor: CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A. (PANACREDIT).
Fecha de Emision: Fecha en la que el Emisor expide el Bono correspondiente.

Fecha de Expedicion: Fecha en la que el Emisor recibe el precio de venta acordado
para el Bono y, en aquellos casos en que la Fecha de Expediciéon del Bono no concuerde
con la de una Fecha de Pago o con la Fecha de Oferta, contra el recibo adicional de los
intereses por el periodo comprendido entre la Fecha de Pago inmediatamente precedente
a la Fecha de Expedicion del Bono y la Fecha de Expedicién del Bono.

Fecha de Oferta o Fecha de Oferta Respectiva: La Fecha de Oferta para cada una
de las Series de Bonos sera la fecha a partir de la cual los mismos se ofrezcan en venta.

Fecha de Pago: Significa la Fecha de Pago a capital e intereses con relacién a los Bonos
de las Series que sera determinada mediante Suplemento al presente Prospecto
Informativo. En caso la Fecha de Pago coincida con una fecha que no sea un Dia Habil,
en cuyo caso la Fecha de Pago o la Fecha de Vencimiento debera extenderse hasta el
primer Dia Habil inmediatamente siguiente, pero sin correrse dicha Fecha de Pago a
dicho Dia Habil para los efectos del calculo del préoximo pago a capital y computo de
intereses del Periodo de Interés subsiguiente.

Fecha (s) de Vencimiento: Aquella que se estipule como tal para los Bonos de cada
una de las Series de la Emisién,

Latinclear: Significa Central Latinoamericana de Valores S.A.

Mayoria de los Tenedores Registrados: Aquellos Tenedores Registrados que
representen al menos el cincuenta y uno por ciento (51%) del Saldo Insoluto a Capital
de los Bonos emitidos y en circulacion de la Serie respectiva en un momento
determinado, segun el Registro, mayoria ésta que sera necesaria para realizar cualquier
modificacién de los términos y condiciones de la Emision de dicha Serie, salvo aquellas
modificaciones en las que sea necesario una Super Mayoria de Tenedores Registrados.

Mora: Significa el incumplimiento del Emisor de realizar cualquier pago de capital,
intereses, prima de redencion o cualquier otro pago previsto de conformidad a lo
establecido en el Prospecto Informativo en la fecha que corresponda conforme al mismo.

Periodo de Cura: Periodo de treinta (30) dias calendarios para aquelios Eventos de
Incumplimiento que no tengan un periodo de cura definido.
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Periodo de Gracia: Periodo en el que el Emisor no pagara capital a los Bonos, el cual,
si lo hubiere, sera comunicado por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama y a la Latinex mediante un suplemento al Prospecto Informativo con
no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

Periodo de Interés: Para el primer periodo de interés, es el periodo que comienza en
la Fecha de Emision y termina en la Fecha de Pago inmediatamente siguiente, y cada
periodo sucesivo que comienza en una Fecha de Pago y termina en la Fecha de Pago
inmediatamente siguiente.

Prospecto: Significa el presente Prospecto Informativo.

Registro: Registro que el Agente de Pago y Registro mantendra en sus oficinas
principales en el cual se anotara, la Fecha de Expediciéon de cada Bono, el nombre y la
direccion de la(s) persona(s) a favor de quien(es) dicho Bono sea inicialmente expedido,
asi como el de cada uno de los subsiguientes endosatarios de mismo.

Saldo Insoluto a Capital o Saldo Insoluto: En relacidon con un Bono, significa el
monto correspondiente al capital original del Bono al momento de su emisidn, de acuerdo
con los términos y condiciones de los Bonos y del Prospecto Informativo.

Series: Series que seran emitida hasta por un monto que sera determinado por el
Emisor segun los requerimientos de éste y sujeto a las condiciones del mercado,
mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

Tasa de Interés: Aquella que se estipule para los Bonos cada una de las Series de la
Emision, segun los requerimientos del Emisor y sujeto a las condiciones del mercado,
mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

Tenedor(es) Registrado(s): Aquella(s) persona(s) a cuyo(s) nombre(s) un Bono esté
en un momento determinado inscrito en el Registro.

B. Informe de la Calificacion de Riesgo de la Emision
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En lo que respecta a los Programas de Bonos Corporativos, la calificacion de las Series Garantizadas considera el respaldado por medio
de un Fideicomiso de Garantia constituido sobre cuentas por cobrar por un valor no menor a 1.20x el saldo a capital de los Bonos emitidos
y en circulacion, ratio que ha estado en cumplimiento al corte de analisis. Por otro lado, la calificacion otorgada a los Bonos Subordinados’
considera su propia naturaleza de subordinacion frente a las deméas obligaciones pasivas de la Financiera.

Sin perjuicio de los factores senalados anteriormente, las calificaciones han estado limitadas desde evaluaciones pasadas producto del
elevado costo de fondeo, lo cual venia gjerciendo presion sobre el spread financiero de Panacredit. Sin embargo, debe senalarse que, al
30 de septiembre de 2021, se muestra una mejora en este indicador producto principalmente de una baja en el costo de fondeo, asociado
a la disminucion de las tasas de los VCNs y Bonos Corporativos que Panacredit ha venido realizando desde finales det 2020 y en el 2021,
y la redencion anticipada de Bonos Corporativos con plazos de cinco anos que ascendieron a US$28.8 millones. Cabe indicar que la
estrategia de colocacion de deuda a mediano plazo (cinco arios), si bien reduce el riesgo de refinanciamiento, sigue siendo un factor a
observar considerando el contexto actual en donde las renovaciones se encuentran al 61.90%, de acuerdo con lo indicado por la Gerencia,
quien busca mitigar dicho riesgo a traves de la tenencia de una mayor liquidez y la disponibilidad de lineas bancarias.

Al 30 de septiembre de 2021, los activos de Panacredit se incrementaron en 20.80% con respecto al cierre de 2020, sustentado
principalmente en el crecimiento de las colocaciones, en linea con el aumento de los préstamos personales dirigidos principalmente a
empleados del Gobierno (+US$34.1 millones). La cartera de consumo se mantuvo como el principal componente de las colocaciones al
representar el 92.81% de la cartera al cierre del tercer trimestre de 2021, distribuida en 85.28% por préstamos personales, 4.68% por
préstamos vehiculares y 2.85% por créditos personales con garantia hipotecaria. Asimismo, el aumento de los activos recoge un
incremento en los intereses y comisiones descontadas no ganadas (+26.34% o US$17.9 millones) los cuales se explican, de acuerdo con
lo senalado por la Gerencia, por el aumento en la cartera de créditos y por aguellos créditos en moratoria que aun mantienen el periodo
de gracia en sus pagos y no estan realizando abono a su préstamo mensual. Adicionalmente, {as disponibilidades por depdsitos en bancos,
aumento 32.98% apoyando la liquidez de la Financiera. Con referencia a la calidad de la cartera, el ratio de morosidad (creditos vencidos
y morosos) registré un leve incremento al ubicarse en 1.50%, desde 1.40% en el 2020, producto del crecimiento de la cartera vencida
(+35.91%); no obstante, continia manteniéndose en niveles aceptables, ademas de ubicarse favorablemente con respecto a su
benchmark. En lo que respecta a la cartera pesada (créditos en situacion Subnormal, Dudoso e Irrecuperable), se observé un incremento
al ubicarse en 1.39%, desde 1.20% en el 2020, producto del desplazamiento de créditos hacia categorias de mayor riesgo. Por su parte,
las provisiones (que incluyen US$2.1 millones de reserva voluntaria de capital) brindaron una cobertura de 220.10% sobre la cartera
morosa y vencida, mostrando una mejora respecto al cierre de 2020 producto de la mayor constitucion de provisiones durante el periodo
de analisis.

Respecto a los pasivos, las emisiones en el mercado de capitales continuaron siendo la principal fuente de fondeo de Panacredit, las
cuales incrementaron su participacion a 71.10%, desde 69.61% en el 2020, explicado por una mayor colocacion de Bonos Corporativos
(+29.80%). Lo anterior se plasma en los altos niveles de deuda financiera sobre el patrimonio que registra la Entidad, considerando que
las financieras no estan autorizadas a captar depdsitos del publico, lo cual genera una mayor concentracion en fuentes de fondeo y
descalces contractuales entre activos y pasivos. En este sentido, durante el periodo en analisis, Panacredit ha buscado fortalecer la
posicion en activos liquidos, los cuales representaron el 25.55% de la deuda financiera (33.88% de incluir las inversiones). Por otro lado,
Panacredit mantiene Bonos Subordinados Perpetuos por US$5.5 millones, considerados como capital secundario. En lo que respecta al
patrimonio neto, el mismo se incremento en 23.17% respecto a diciembre de 2020, derivado principalmente de la emision de Acciones
Preferidas (+42.51% o US$3.0 millones) y a los mayores resultados obtenidos durante el periodo (+13.32%), a pesar del pago de
dividendos realizado por US$682 mil (36.98% de las utilidades del 2020), asociados principalmente a las Acciones Preferidas.

Al 30 de septiembre de 2021, la utilidad neta de Panacredit presento una evolucion favorable tras aumentar interanualmente en 102.80%
y alcanzar los US$3.4 millones, explicado principalmente en fos mayores ingresos financieros (+23.57% interanual), los cuales lograron
contrarrestar el incremento en los gastos financieros (+13.10%) resultando en una mejora en el margen bruto, el cual se ubicé en 30.48%,
desde 24.44% a septiembre de 2020. Asimismo, los resultados de la Financiera se vieron favorecidos por el incremento en los ingresos
por comisiones (+22.50%) asociados al mayor crecimiento de la cartera y a otros ingresos (+122.45%), los cuales lograron hacer frente
a los mayores gastos por provisiones (+73.06%) y gastos operativos (+13.76%). Por otro lado, es de indicar que la Financiera ha venido
trabajando en mejorar el Spread a través de la refinanciacion de deuda existente aprovechando las menores tasas de fondeo en el
mercado de capitales. La mayor utilidad neta registrada al 30 de septiembre de 2021 permitio que los indicadores de rentabilidad (ROAA
y ROAE) muestren una mejora significativa respecto al cierre de 2020, colocandose cerca a los niveles registrados antes de la pandemia.

! Es de senalar que, de acuerdo con lo establecido en el Articulo 292 de la Constitucion Politica de Panama, las obligaciones bajo la Ley Panamefia tienen un limite de 20 afios, conllevando a que
el tenedor de los Bonos Subordinados (que superan los 20 anos) pueda solicitar la redencién anticipada en el ano 20 a partir de la colocacion.
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E INAPROPIADO POR PARTE DE LOS INVERSORES MINORISTAS TENER EN CUENTA LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE MOODY'S O LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S AL
TOMAR CUALQUIER DECISION SOBRE EN MATERIA DE INVERSION, EN CASO DE DUDA, DEBERIA PONERSE EN CONTACTO CON SU ASESOR FINANCIERO U OTRO ASESOR
PROFESIONAL

TODA LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO ESTA PROTEGIDA POR LEY, INCLUIDA A MODO DE EJEMPLO LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR
(COPYRIGHT) NO PUDIENDO PARTE ALGUNA DE DICHA INFORMACION SER COPIADA O EN MODO ALGUNO REPRODUCIDA, RECOPILADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA,
DIFUNDIDA, REDISTRIBUIDA O REVENDIDA, NI ARCHIVADA PARA SU USO POSTERIOR CON ALGUNO DE DICHOS FINES, EN TODO O EN PARTE. EN FORMATO, MANERA O
MEDIO ALGUNO POR NINGUNA PERSONA SIN EL PREVIO CONSENTIMIENTO ESCRITO DE MOODY'S

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE MOODY'S Y LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR PERSONA ALGUNA COMO PARAMETRO,
SEGUN SE DEFINE DICHO TERMINO A EFECTOS REGULATORIOS, Y NO DEBERAN UTILIZARSE EN MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR A CONSIDERARLAS COMO UN
PARAMETRO
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Moody's Investors Service, Inc, agencia de calificacion zrediticia, filia! al *0G% de Moody's Cotporatioa {*MCC "), infarma por [ presente que la mayoria de los emisores de titulos de
deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc han acordado, con anterioridad
a la asignacion de cualquier calificacion, abonar a Moody's Investors Service, Inc por sus servicios de opinion y calificacion por unos honorarios que oscilan entre los $1 000 délares y
aproximadamente a los 2 700.000 dolares MCO y MIS mantienen asimismo politicas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de
asignacion de calificaciones de MIS La informacion relativa a ciertas relaciones que pudieran existir entre consejeros de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen
asignadas calificaciones de MIS y asimismo han notificado publicamente a la SEC que poseen una participacion en MCO superior al 5%, se publica anualmente en www.moodys.com,
bajo el capitulo de 'Investon Relations - Corporate Governance - Girectol and Sharehalder Affiliation Poticy” ["Relaciones del accionariado - Gestion Corporativa - Politica sobre
Relaciones entre Conse eras y Accionistas” |

Unicamente aplicable a Australia: La publicacion en Australia de este documento es conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's, Moody's
Investors Service Pty Limited ABN 61003 399 657AFSL 336968 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (segun corresponda) Este documento esta
destinado Gricamente a “clientes mayoristas” septn lo dispuesto en el articcio 761G de la Ley de Sociedades de 2001 Al acceder a este docurnento desde cualquier lugar dentro de
Australia, usted declara ante MOODY'S ser un "cliente mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, asl como que ni usted ni la entidad a la que representa
divuigaran, directa o :ndirectainante, este documente nssu contenido a “clientes nunornistas” segin se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001 Las calificaciones
crediticias de MOODY'S son opiniones sobre la calidad crediticia de un compromiso de crédito del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de
instrumento a disposicion de clientes minoristas.

Unicarie 1z aplicable a Japén Moody's Japan K K ("MJKK") es ura agencia de calificacion crediticia fii:al de Moody's Sroup Japan ¢ K propiedad en su totalidad de Moody's Overseas
Foldings Inc subsiciaria en su totalidad de MCC Moody's SF Japan KK ("MSF!") es una agencia sunsidiana de calificacion crediticia propiedad en su totalidad de MIKK MSFJ no es
una Organizacion de Calificacion Estadistica Reconocida Nacionalmente (en ingi¢s, "NRSRO") Por tanto, las calificaciones crediticias asignadas por MSFJ son no-NRSRO  Las
calificaciones crediticias son asignadas por una entidad que no es una NRSRO y, consecuentemente, la obligacion calificada no sera apta para clertos tipos de tratamiento en virtud de
las leyes de EE UU MIKK y MSFJ son agencias de calificacion crediticia registradas con ta Agencia de Servicios Financieros de Japén y sus numeros de registro son los numeros 2y 3 det
Comisionado FSA (Calificaciones), respectivamente

Mediante ef presente instrumento, MIKK o MSFJ (sequn corresponda) comunica que la mayoria de los emisores de titulos de deuda (inciuidos bonos corporativos y municipales,
obligaciones, pagarés y titulos) y acciones preferentes calificados por MIKK o MSF (segun sea el caso) han acordado, con anterioridad a ta asignacion de cualquier calificacion, abonar
a MJKK o MSFJ (segun corresponda) por sus servicios de opinion y calificacion por unos honorarios que oscilan entre los JPY100 000 y los JPY250.000.000, aproximadamente

Asimismo, MIKK y MSF] disponen de politicas y procedimientos para garantizar los requisitos regulatorios japoneses
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