no. El Emisor determinara, segin sus necesidades y sujeto
& tas condiciones del mercado, i alguna de las Serles estard
garantizada o no,

Riesgo de La presente Emision del Programa Rotativo de Bonos
Vencimiento Corporativos conlleva clertos Evenips  de Venclimilento
Anticipado Anticpado, gue en el caso de que se cause aiguno de glos;

de forma individual o en conjunto, puede dar lugar a que se
realice una Declaracion de Vendmiento Anticipads, tal como
so describe en la Seccion II1.A14 del presente Prospecto
Infermativo,

Riesgo de Tasa de Fluctuaciones. en la Tasa de interés pudiesen afectar el

Interds mMargan Meto del Emisor. Los flujos de efectivo futuros y el
valor de un instrumento financiere pueden fiuctuar debido a
cambios en las tasas de interés en el mercado.

Riesgo por Saldosy A la fecha del registro del presente Programa Rotative de

Transacciones con Bonos Corporativos, el Emisor cuenta con inversiones en

Partes Relacionadas empresas relacionadas y en negocios en conjunto con saldos
detallados en o Seccién VIIT del preséente Prospecto
Informativo.

Riesgo de Inflacién  Se podria dar un auments en los salarios o en las precios en
los servicios que presta el emisor, por lo que traerfa como
consecuencia una caida en el poder adquisitive del dinera.,

II. FACTORES DE RIESGO

Entre los principales factores de riesgo que en un momento dado puedan afectar al
Emisor o [a Emision estdn los sigulentes:

A, La Oferta

Riesgo Relacionado a la Ausencia de un Fondo de Amartizacion.

Los fondos para el pago de capital e intereses de la totalidad del Programa Rotativo de
Bonos Corporatives provendrén de los recursos generales del Emisor. No existe un fondo
de amortizacion,

Rlesgo de Vigencia del Programa Rotative de Bonos Corporativos.

Fl Programa Rotative de Bonas cuenta con un perfodo de vigencla de 10 afios, el cual no
podrd sar mayor a diez (10) afios desde la fecha de emisidn de la primera serie, por lo
que el presente Programa Rotativo de Bonos Corporativos cuenta can un periodo de
disponibilidad de plaro determinado.
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Riesgo de Ausencia de Garantias ¥ no constitucidn de garantias dentro del plazo
indicado.

A fa fechs de autorizacién del presente Prospecto Informativo ninguna de las Series de
esta Emisldn, se encuentran garantizada; sin embargo, el Emisor podra optar por emitir
Saries garantizadas o Series sin garantia.

Para aquellas Series que’ se emitan con garantia, a la feche de este Prospecto
Infarmative, no se cuenta con un detalle de los bienes que componen el Fideicomiso de
garantia; por consiguiente, s desconoce ¢l estado de las bienes, su valor, si son blenes
inmuebles, pagards o cesiones de cartera de préstamos tomando en consideracion el
giro normal del negodio del Emisor; sin embango, el Emisor contard con los plazos que
por normativa de 1a Superintendencia del Mercado de Valores se le otorgan, para
constitulr el Fideicomiso v trespasar los Blenes que conformen el mismo,

Riesgo de Uso de Fondos.

Al tratarse de un Programa Rotatlve, el Emisor podra decldlr sobre el uso de los fondos
a través de la vigencia de dicho programa, en atencidn a las necesidades financieras del
mismo o los cambios gue pudieran darse en relaclén con las condiciones financleras de
los mercadas de capitales.

Riesgo de Vencimiento Anticipado.

La presente Emisién del Programa Rotative de Bonos Corporativos conlleva dertos
Eventos de Vencimlento Anticipado, gue en el caso de gue se cause alguno de ellos; de
forma ndividual o en conjunto, puede dar lugar & que se réalice una Declaracion de
Vendmiento Anticipado, tal como se describe én [ Seccdn IILA14 del presente
Prospecto Informiativo,

Riesgo de Redencion Anticipada.

El Emisor, podrd, a su entera discrécién, redimir voluntariamente los Bonos, parclal o
totalmente, segin los Términos y Condiciones establecidos para cada una de las Series.

Esto implica gue, si las tasas de Interés del mercado bajan a los niveles de tasas de
intereses vigentes al momento én que se emitieron los Bonoas de esta Emisidn, el Emisor
padria refinanciarse v a |8 vez redimir dichos Bonos, en clyo ¢aso los Tenedores
Registrados pedrian perder la oportunidad de recibir un rendimiento superior, Por otra
lado, sl un inversionista adquiere los Bonos por un predo superior a su valor naminal, y
te [leva a cabo una redencidn anticipads de los Bonos por parte del Emisor, e
rendimiento para el inversionista podria verse afectado.

Riesgo por Modificacion de Términos y Condicionas.

Toda la documentacion que ampara esta Emision del presente Programa Rotativo de
Bonos Corporatives podrd ser corregida o enmendada por ef Emisor; sin
consentimiento de los Tenedores Registrados con el propdsito de remediar
ambigliedades o para corregir errores evidentes o inconsistencas en la documentacion
siempre no perjudiquen los intereses de los Tenedores Registrados.

El Emisor deberd suministrar tales correcciones o enmiendas a la Superntendenda del
Mercado de Velores. Esta clase de camblos no podrd en ningln caso afectar
adversamente los Intereses de los Tenedores Registrados. El Emisor tendrd los
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documentos que amparen cualquier correccion 6 enmienda y la copla de asta
documentacion serd suministrada a la Superintendenda del Marcado de Valores,

En &l caso de cualguier otra modificacidn o cambio que ef Emisor desee realizar en los
Términos ¥ Condictones de los Bonos v/o en la documentacion que ampara esta Emisidn,
las condiciones de aprobacidn para dichas Modificaciones vy Cambios . seran las
establecidas en la Seccidn 111.A.12 de este Prospecto Informativo.

Riesgo de Pago de Intereses y Capital de la Totalidad del Programa Rotativo de
Bonos Corporativos o de alguna de sus Serles.

La actividad principal del Emisor o= la oferta de préstamos persomales. Por tanto, la
principal fuente de ingresos del Emisor consiste en que sus dientes realicen el pagao de
les contratos de forma oportuna y de acuerdo a los términas v condiclones acordados en
dichos contratos, Es decir, los resultados estimados del Emizor dependen de todos los
flujos recibldos por estos contratos v de su correcta administracidn de las cuentas por
cobrar. Una desviacion en estos ingresos puede afectar en el Pago de Intereses y Capital
de las Serles en circulacion.

Riesgo de Obligaciones de Hacer y de No Hacer del Emisor del Programa
Rotativo de Bonos Carporativos y de sus Series.

El Incurnplimiento por parte ded Emisor de cuzlqulera de las Obligaciones de Hacer ¢ de
las Obligaciones de Mo Hacer descritas en la Seccion IILA.14 de este Prospecto
Informativo o en & Programa Rofative de Bonos Corporativos, o de ouaslesqulera
términos y condiciones de los Bonos, o de los suplemento de cada una de las Series o
de los demds Documentos de la Emisidn que amparan el presente Programa Rotativo de
Bonos Corporativos conllevard, siempre gue dicho incumplimiento dé lugar al derecho
de gue se declare el Vencimlanto Anticlpado de la deuda bajo los Bonos por razin de su
aceleracion, ¥y en efecto sé dedare dicha aceleraddn, al venclmiento antidpado de las
obligacionas del Emisor,

Riesgo por las Condiciones Financieras de las Series del Programa Rotative de
Bonos Corporativos,

Los términos y condiciones del Programa Rotative de Bonos Corporativos pueden
contener acuerdos ¥ restricclanes financleras que podrian limitar la Rexibilidad finandiera
v operacional del Emisor. El desgo iImplicito de estas condiciones finandieras es que sl el
Emisor incurmple con las mismas se podria declarar la Emisién de plaze vencido.

Riesgo por Falta de Liquidez en el Mercado Secundario.

En el caso de que un inversor requlera vender sus Bonos a traves del mercado secundario
de valores de Panamd, existe la posibilidad de que no existan contrapartes Interesadas
en comprarios y, por ende, se vea obligado a manteneros hasta que aparezca un
compradar, hasta su redencién anticipada, o hasta su vencmiento.

Riesgo de Tasa da Interés,

Los Bonos de cada Serie devengaran, a partir de su respectiva Fecha de Emisidn, una
tasa de Interés |a cual podrd ser fija o variable, determinada a opcibn del Emisor antes
de efectudrse la oforta de venta de cada Serte. Si el Emisor [legase & emitic Series que

paguen tasa fij2 v las tasas de Interds aumentan de los niveles de tasas de Interés
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vigentes al momento en que se emitieron dichas Series, el inversionista perderia [a
oportunidad de invertir en ofros productos: a tasas de interés de mercadeo y reclbir una
tasa de Interés superior.

Riesgo de Prelacidn.

El pago de capital e intereses de los Bonos de cada una de las Serles podrdn tener
preferencia o no sobre las demds acreencias que se tengan contra o Emisor, segin se
deseriba en ol Suplemento da la Sere correspondiente, con no menos de dos (2) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

Riesgo de Valores Disponibles para la venta.

El Emigor cuenta al 31 de diciembre de 2022 con un programa de Bonos Compotativos
en Circulacion por un monto de US$50 millones, hajo el No. de Resolucion SMY-217-19.
La fecha de Emision fue ¢l 5 de junio de 2019 y actualmente cuenta con dos series
emitidas (A y B) por un monto en circulacion de US$25 millones, cada una a la fecha de
publicacin del presente prospecto Informativo.

Riesgo respecto a la no constitucion de garantias dentro del plazo indicado.

El Emisor tendrd un plaze no mayor de 120 dias calendario, contados a partir de l1a fecha
de la Emision de cada Serie, para constituir el Fidelcomiso de Garantia y traspasar los
bienes inmuebles a favor del fAdeicomiso de garantla, sl se trata de una Serie
garantizada. De no llegarse a constituir el Fideicomiso de Garantia, la Emision no contaria
con las garantias reales que garanticen el pago de capital @ intereses de los Bonos, para
las Series garantizadas. En caso de no constituirse las garantfas en el plazo
correspoandlente, el solicitante contard con quince (15) dias calendarios para subsanario.

B. El Emisor

Riesgo de Financiamiento.

El Emiscr depende de instituciones financieras y de su base patrimonlial para financiar
su crecimiento y manejar su flujo de caja. Condiciones adversas, ya sea por inestabilidad
politica en Panama, por condiclones proplas del mercado financlero panamefo o por
desmejoras en la situacidn finandera del Emisor, podrian dificultar la obtencidn de
nuevos financlamientos v desmejorar la capacidad de pago de las obligaciones del
Emisagr,

Riesgo da Mercado.

Las fluctuacliones de la tasa de interés del mercado pueden hacer menos stractiva la
inversién de los Bones emitidos y en circulacion, y/o un desmejoramiento en la condicion
financlera del Emisor o del entorno bancario v pueden dar lugar a la variacidn del preclo
de mercado de los Bonos emitidos y en circulacion. Considerando lo anterior, por
ajemplo, ante un Incremento en las tasas de Iinterés del mercado, el valor de mercado
de los Bonos emitidos y en circulacidn, puede disminuir @ una suma menor & agquella que
los Tenedores Registrados hayan pagado por la compra de los Bonos menclonados.

Riesgo de Liguidez Operativa.

La razdn de liquidez (actives corrléntes entre pasivos corrientes) al 31 de diclembre de
2022 fue de 1.86 vy al 30 de junio de 2023 fue de 1.93. Por consiguients, la empresa
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refleja un capital de trabajo con una cifra positiva de US$6,105,273 al 31 de diclembre
de 2022, cifra cual disminuye de USE4,976,002 al cierre de 30 de junio de 2023.

Riesgo Pasivo sobre Capital Pagado,

La razon de total pasivos sabre capital pagado al 30 de junio de 2023 es de 6.49 veces.
De colocarse 1a totalidad de (a emicldn de Bonos, la relacién aumentaria a 7.91 vecas,
con cifras al 30 de junio de 2023,

Riesgo por Partes Relacionadas.

A la fecha del registro del presente Frograma Rotativo de Bonos Corporativas, el Emisor
cuenta con inversiones en empresas relacionadas y en negoacios en conjunto con: saldos
oetallados en la Saccidn VI del presente Prospecto Informativo.

Adicionalmente, Prival Bank, S.A. actla como Co-Estructurador, Agente de Pago,
Registro v Transferencia de la Emisidn. Prival Securities, Inc. actda como agente de
colocacion v puesto de bolsa de la Emisidn, es subsidiaria de Prival Bank, 5.4,

Riesgo de Ausencia de Politicas de Gobierno Corporativo.

El Emisor no mantiene a la fecha del presente Prospecto [nformativo, procedimientos de
buen goblemo corporative conforme al Acuerdo Mo, 12-2003 del 11 de noviembre de
2003.

Riesgo de Incumplimiento de Pago de Clientes.

El Emisor estd expucsto al riesgo de criédito, el cual consiste en que los prestatarios no
cumplan completamente v a tiempo con gl pago gue deban hacer de acuerdo con los
términas y condiciones establecidos, por lo que se afectarian los resultados operativos
del Emisor.,

C. El Entorng

Riesgo Pais.

La condicién financiera v resultados de las operaciones del Emisor, al igual que su
capacidad para pagar sus obligaciones financleras en cuanto a la Emislén, es
dependienta de las condiclones econdmicas que prevalecen en la Repdblica de Panama.
La economia panamefia es relativamente peqguefia y no diversificada. Debido a la
pequefia dimensidn y limitada diversificacién de la economia panamefia, cualquier
eviento que afecte adversamente la economia panamedia podria tener un efecto negativo
en el desarrollo de los proyectos del Emisar,

Riesgo Paolitico.

La condicidn financiera del Emisor tamblén podria verse afectada por camblos en las
politicas econdmicas, monetarias u otras politicas del Goblemo panamefio, el cual ha
ejercido ¥ continda ejerclendo influencia sobre varios aspectos que afectan al sector
privado, tales como la Implementacidn de un rigido cbdigo laboral, subsidios de
electricidad relaclonados al aumento de los precios del combustible, politicas tarifarias,
politicas reglamentarias, tributacian y controles de precios.

Par ende, certos cambios en las politicas econdmicas, monetarias u otras politicas del
Goblerno panamefio podrian tener un iImpacto negativo en el negodo del Emisor, aunque
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resulta dificll anticlpar dichos cambios y 1a magnitud de diches impactos, Por otro lado,
el Emiisor no puede garantlzar gue el Gobierme panamefio no intervendrd en dertos
sectores de la economia panamefia, de manera que afecte desfavorablemente el negocio
vy nperackones del Emisor v la capacidad del Emisor de cumplir con sus obligaciones balo
el Programa Rotativo de Bonos Corporativos,

Rieago de Inflacidn,

Se podria dar un aumento en los salarlos o en los precios en los serviclos que presta el
emisor, por lo que traeria como consecueencia una caida en el poder adquisitiva del
dinera,

Riesgo de Cambio de Tratamiento Fiscal.

El Emisor no puede garantizar gue se mantendrd el tratamiento fiscal actual en cuanto
a los intereses devengados por el Programa Rotativo de Bonos Corporakivos en cada una
de sus Series y [as ganancias de capital provenientes de la enajenacién de los Bonos ya
que la eliminacidn o modificacidn de dichos beneficios compete a las autorldades
gubsmamentales,

Riesgos Regulatorios.

Mo hay garantias de que |a legislacion que regula las empresas financieras y la leglslacion
de valores en Panama no sed modificada, pudlendo modificar a su vez los requerimientos
va existentes para el Emisor,

0. La Industria

Riesgo del Sector Financiero.

Las actividades realizadas por el Emisor estan sujetas a faciores de riesgo proplos del
sector financlero, tales como el entorno econdmico local @ internacional. Una reduccidn
en el crecimients econdmico, amarrado con un efecto inflacionario, pudiese tener
consecuencias marcadas en el sector financlero local. Problemas . que se pudlesen
extender a deterioros en las carteras crediticlas y presiones de liquidez. Adicionalmente,
en el sistema financiers panamefio, no existe una entidad gubernamental que actie
coma prestamista de Gltimo. recurso al cual puedan acudir las instituciones finanderas
que tengan problemas de liquidez o que requieran asistencia financiera,

Riesgo de Competencia.

El Emisor asume un riesgo de competencia dentro del sisterna finandero nacional, entre
los segmentos de financiamientos. Este riesgo de competencia podria Impactar en las
utitidades del Emisor, en el caso de gue se contraigan los margenes del mercado y que
se torne una competencla mas agresiva dentro del sector, ya que sus productos v
servicios tambidn son ofrecidos por otros participantes del sistema financiero {bancos,
aseguradoras, cooperativas, financieras, compaiias de descuento de facturas y de
arrendamiento Ananclara).

Riesgo por Ausencia de Ente Gubernamental de Ultimo Recurso.

Mo existe en el sisterna financiers panamefio una entidad gubemamental gue actie como
prestamista de dltimo recurso, al cual pusdan acudir las instituciones financieras que
tengan problemas temporalas de liquidez o qué requitran de asistencia financiera.
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