Il FACTORES DE RIESGO

Los factores de riesgo explican aquellas circunstancias q¢ p1 lena tar| jativan rendimiento o la
liquidez de las Acciones Preferentes No Acumulativas y que, consecuentemente, pueden acarrear pérdidas a los
Tenedores Registrados. Igualmente, los factores de riesgo describen eventos o situaciones que pueden
perjudicar la actividad del Emisor y afectar adversamente sus ganancias o flujo de caja y traducirse en pérdidas
para los Tenedores Registrados.

A. DE LA OFERTA

Riesgo de Ausencia de Garantia: El Programa Rotativo de Acciones Preferentes No Acumulativas no cuenta
con garantias reales ni personales, ni con un fondo econémico que garantice el pago de dividendos, por lo que
los ingresos que genere el Emisor producto de los dividendos que generen sus subsidiarias, son las fuentes
ordinarias con que contara éste para la declaracién y pago de dividendos.

Riesgo de Ausencia de Fondo de Amortizaciéon: La Emisién no cuenta con una reserva o fondo de
amortizacién, por consiguiente, los fondos para la redencién parcial o total de las Acciones Preferentes No
Acumulativas provendran de los recursos generales del Emisor.

Riesgo de Fuente de Ingresos y Liquidez del Emisor: La fuente principal de ingresos del Emisor consiste en
los dividendos que recibe de sus Subsidiarias. Por tanto, los resultados futuros del Emisor dependeran de la
administracién eficiente y buen desempefio de sus Subsidiarias.

Riesgo por Ausencia de Limitaciones Financieras en el Uso de Activos, o de Reduccion Patrimonial: Salvo
las expresadas en el presente Prospecto Informativo, el Emisor no tiene ninguna limitacién para dar en garantia,
hipotecar o vender sus activos, recomprar acciones o disminuir su capital. Igualmente, salvo las limitaciones
establecidas por la Superintendencia de Bancos de la Replblica de Panama a través del Acuerdo 1-2015 del 3 de
febrero de 2015, tal como este acuerdo pueda ser enmendado o suplantado de tiempo en tiempo, los términos y
condiciones de las Acciones Preferentes No Acumulativas no contienen acuerdos o restricciones financieras que
comprometan al Emisor a mantener niveles minimos de cobertura en sus recursos generales tales como: capital,
utilidades retenidas, lineas de crédito entre otros indicadores financieros.

Riesgo de Reduccion del Precio de las Acciones Preferentes: Las Acciones Preferentes No Acumulativas
pueden sufrir una reduccion en su precio en el mercado, debido entre otras cosas, a un posible aumento de las
tasas de interés del mercado.

Riesgo por Falta de Liquidez en el Mercado Secundario: No existe en la Republica de Panama un mercado
secundario de valores liquido; por tanto, los Tenedores Registrados pudiesen verse afectados en el caso de que
necesiten vender sus Acciones Preferentes No Acumulativas ya que el valor de las mismas dependera de la
demanda existente por dichos titulos al momento de ofrecerlas en venta.

Riesgo de Redencion: Las Acciones Preferentes No Acumulativas no tendran fecha de vencimiento, no obstante
lo anterior, en cualquiera de los casos las Acciones Preferentes No Acumulativas podran ser redimidas, en forma
parcial o total, a opcion del Emisor, luego de transcurridos cinco (5) afios desde la Fecha de Emision de la
respectiva Serie a redimir, de acuerdo con el mecanismo establecido en el Capitulo Ill, Seccién A, Numeral 8 de
este Prospecto Informativo. Queda entendido que, en el gjercicio de este derecho de redencion, el Emisor
observara en forma especial las disposiciones legales aplicables a las entidades bancarias en materia de
adecuacién de capital. Adicionalmente, el Emisor necesitard contar con la autorizacion previa de la
Superintendencia de Bancos de Panama para poder ejercer dicha redencién.

Riesgo de Modificaciones y Cambios: El Emisor podra 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 el 51% o mas del valor nominal de las Acciones Preferentes No Acumulativas emitidas y en
circulacion de la respectiva Serie a modificar. Las modificaciones deben ser aprobadas o rechazadas tal y como
fueron propuestas. Es decir, no se pueden alterar las modificaciones propuestas. Queda entendido que, en el
ejercicio de este derecho de realizar modificaciones y cambios, el Emisor observara en forma especial las
disposiciones legales aplicables a las entidades bancarias en materia de adecuacién de capital. Adicionalmente,
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el Emisor necesitara contar con la autorizaciéon previa de la Superintendencia de Bancos de Panama para poder
ejercer dicha modificacion.

Riesgo de Partes Relacionadas de la Emisién: Banco Aliado, S.A., S.A., Agente de Pago, Registro y
Transferencia de la presente emisién de Acciones Preferentes, es propiedad en un 100% del Emisor. Geneva
Asset Management, S.A., Agente de Venta, Casa de Valores y Puesto de Bolsa autorizado para la colocacién de
la presente emision de Acciones Preferentes, es propiedad en un 69.24% del Emisor. En adicién, el Emisor, y
sus Subsidiarias: Banco Aliado, S.A. y Geneva Asset Management, S.A. tienen Directores en comun. Los balances
generales consolidados y los estados consolidados de utilidades del Emisor y Subsidiarias incluyen saldos y
transacciones con partes relacionadas, tal y como se desarrolia en la Seccién VIl “Negocios o Contratos con
Partes Relacionadas” del presente Prospecto Informativo.

Riesgo de Pago de Dividendos: De acuerdo con el articulo 37 de la ley 32 de 1927 sobre Sociedades Anénimas,
los dividendos sélo pueden ser declarados sobre Ias ganancias o sobre el exceso del activo sobre el pasivo. El
Emisor no garantiza el pago de dividendos ni aun cuando el Emisor reportase utilidades. Las ganancias
obtenidas por el Emisor al cierre de un ejercicio anual sélo constituyen dividendos cuando asi hayan sido
declarados por la Junta Directiva. La declaracion de dividendos le corresponde a la Junta Directiva, la cual lo
decidira conforme a su mejor criterio. La inversion de los Tenedores Registrados podria desmejorarse si ia Junta
Directiva decide no declarar dividendos aun cuando el Emisor hubiese generado ganancias.

Riesgo de No Acumulacion de Dividendos no Declarados: Las Acciones Preferentes No Acumulativas
devengaran un dividendo anual No Acumulativo, sobre su valor nominal. En caso de no declararse dividendos
en un periodo determinado, el Tenedor Registrado de las Acciones Preferentes No Acumulativas dejara de
percibir dividendos en dicho periodo.

Riesgo por Ausencia de Derecho Preferente de Adquirir Acciones Preferentes No Acumulativas: Los
Tenedores Registrados de las Acciones Preferentes No Acumulativas no tienen derecho preferente alguno para
adquirir acciones comunes o preferentes emitidas por el Emisor.

Riesgo por Ausencia de Derecho a Voz y Voto: Las Acciones Preferentes No Acumulativas no tendran derecho
a voz ni a voto en las juntas generales de accionistas, ordinarias o extraordinarias, del Emisor. El derecho a voz
y voto le corresponde exclusivamente a las acciones comunes a razén de un voto por cada accion.

Riesgo de Prelacion en el Cobro: En un evento de liquidaciéon del Emisor, los Tenedores Registrados de
Acciones Preferentes No Acumulativas tendran prelacion en el cobro de sus acreencias sobre los tenedores de
acciones comunes del Emisor, pero estaran subordinados a los acreedores generales y garantizados del Emisor.

Riesgo de Responsabilidad Limitada: El articulo 39 de la Ley 32 de 1927 sobre Sociedades Anénimas de la
Republica de Panama establece que: “Los accionistas sélo son responsables con respecto a los acreedores de
la compafiia hasta la cantidad que adeuden a cuenta de sus acciones, pero no podra entablarse demanda contra
ningtn accionistas por deuda de la compariia hasta que se haya dictado sentencia contra ésta cuyo importe total
no se hubiere cobrado después de ejecucién contra los bienes sociales.” En virtud de lo anterior, en caso de
quiebra o insolvencia, el accionista que tiene sus acciones totalmente pagadas no tiene que hacer frente a la
totalidad de las obligaciones de la sociedad, es decir, responde hasta el limite de su aportacién.

Riesgo por Tratamiento Fiscal: El Emisor no puede garantizar que se mantendra el tratamiento fiscal actual en
cuanto al impuesto sobre la renta proveniente de la enajenacion de ias Acciones Preferentes No Acumulativas o al
impuesto de dividendo resultante de la declaracion y pago de dividendos por parte del Emisor, ya que la eliminacién
o modificacién de normas fiscales compete a las autoridades nacionales. Cada Tenedor Registrado de una Accién
Preferente No Acumulativa debera, independientemente, cerciorarse de las consecuencias fiscales de su inversién
en las Acciones Preferentes No Acumulativas antes de invertir en las mismas.

Riesgo de Uso de Fondos y Periodo de Vigencia del Programa Rotativo: El producto de la venta de las
Acciones Preferentes No Acumulativas sera utilizado para redimir las acciones preferidas acumulativas emitidas
y en circulacién del Emisor a la fecha de este Prospecto Informativo por hasta US$50,000,000 y el remanente de
por [o menos US$25,000,000 para fortalecer la base patrimonial del Emisor con el propésito de capitalizar sus
subsidiarias existentes o futuras. Por tratarse de un Programa Rotativo de Acciones Preferentes que tendra un
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plazo de vigencia de diez (10) afios, correspondera a la administracién del Emisor decidir sobre el uso de fondos
a través de la vigencia del Programa y sus Series, en atencién a las necesidades financieras de la institucién, asi
como también en consideracién a los cambios que pudieran darse en relacién con las condiciones financieras de
los mercados de capitales.

Riesgo por Razones Financieras: Para el afio fiscal terminado el 30 de junio de 2021 (cifras auditadas), el
Emisor y Subsidiarias (resultados consolidados) reportan una utilidad neta de US$11,458,351, un patrimonio de
US$363,984,311 y un total de activos de US$4,135,809,544 (US$12,437,253, US$344,378,810 y
US$4,089,621,582 respectivamente para el afio fiscal terminado el 30 de junio de 2020).

Razén de ROA: La razén ROA del Emisor y Subsidiarias (resultados consolidados) para el afio fiscal terminado
el 30 de junio de 2021 fue de 0.3% (0.3% afio fiscal terminado el 30 de junio de 2020).

Razén de ROE: La razén ROE del Emisor para el afio fiscal terminado el 30 de junio de 2021 fue de 3.1% (3.6%
afio fiscal terminado el 30 de junio de 2020).

B. DEL EMISOR

Riesgo de Giro de Negocio: El Emisor es una sociedad tenedora de acciones de entidades reguladas en las
industrias bancaria y de valores. La principal fuente de ingresos del Emisor son los dividendos que recibe de sus
Subsidiarias, ambas empresas que operan en actividades reguladas tanto de banca como valores. Los resultados
futuros del Emisor dependeran principalmente de su capacidad de mantener una administracién eficaz y eficiente
de sus Subsidiarias.

Riesgo por Endeudamiento: El indice de endeudamiento (pasivos totales a capital pagado incluyendo acciones
comunes y preferentes no acumulativas) del Emisor y Subsidiarias al 30 de junio de 2021 es de 23.2 veces. De
colocarse la totalidad de la presente emisién, el indice de endeudamiento del Emisor y Subsidiarias sera de 15.7
veces. Elindice de endeudamiento (pasivos totales a patrimonio) del Emisor al 30 de junio de 2021 es de 10.4
veces. De colocarse la totalidad de la presente emisién, el indice de endeudamiento del Emisor sera de 8.5
veces. (ver Capitulo lll, Seccién F — Impacto de la Emisiéon).

Riesgo de Liquidez del Emisor: El Emisor depende de los dividendos que recibe de sus Subsidiarias.
Condiciones adversas, causadas ya sea por inestabilidad politica en Panama, por condiciones propias del mercado
financiero panamefio o por desmejoras en la situacion financiera de las Subsidiarias del Emisor, podrian dificultar la
obtencién de nuevos negocios y financiamientos y desmejorar la capacidad de generacion de utilidades de las
Subsidiarias del Emisor y por tanto su capacidad de distribuir dividendos al Emisor.

Riesgo de Base de Clientes: La capacidad de generar ingresos del Emisor depende de la habilidad de sus
Subsidiarias de retener, aumentar y evaluar la calidad de su base de clientes. Por tanto, una disminucién en la base
de clientes de sus Subsidiarias podria tener efectos adversos en la operacién del negocio, crecimiento y rentabilidad
de las Subsidiarias del Emisor y su capacidad de generar dividendos para el Emisor.

Riesgo de Competencia: Las Subsidiarias del Emisor asumen un riesgo de competencia dentro del sistema
financiero nacional, sistema bancario y mercado de valores. Este riesgo de competencia podria impactar las
utilidades de las Subsidiarias del Emisor, en el caso de que se reduzcan los margenes del mercado y de que
exista una competencia mas agresiva dentro del sector en donde cada una de ellas opera, ya que sus productos
y servicios también son ofrecidos por otros bancos locales e internacionales, casas de valores y puestos de bolsa
locales e internacionales, financieras, compafiias de factoring y compaiiias de seguros.

Riesgo de Tasa de Interés: El margen neto de las Subsidiarias del Emisor pudiese verse afectado por
fluctuaciones en las tasas de interés.

Riesgo de Mercado: Las Subsidiarias del Emisor estan sujetas al riesgo de disminucion de los flujos de efectivo
futuros y del valor los activos financieros (inversiones en valores e instrumentos de deuda entre otros) por
cambios en las tasas de interés en el mercado local e internacional, fluctuaciones en las tasas de cambio
monetario, en los precios accionarios y otras variables financieras, asi como la reaccién de los participantes de
los mercados a eventos politicos y econémicos.
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