II. FACTORES DE RI"°GO

Toda inversién conlleva riesgos de una eventual pérdida total o parcial de capital. Las personas interesadas en
comprar los Bonos Rotativos del Emisor deben cerciorarse de que entienden los riesgos que se describen en
esta seccion del Prospecto Informativo, los cuales, al mejor saber y entender del Emisor, sus directores,
dignatarios, ejecutivos, empleados y asesores y demdas personas relacionadas, han sido identificados como
aquellos que, de suscitarse, pudieran afectar las fuentes de repago de los Bonos Rotativos.

La informacién proporcionada a continuacion, en ningln caso sustituye las consultas y asesorias que el
interesado debe efectuar y obtener de sus asesores financieros, legales, fiscales, contables y cualesquiera otros

que estime necesario consultar a los efectos de tomar su decision informada con relacién a la posible inversion
en los Bonos Rotativos.

A. DE LA OFERTA

Riesgo por Ausencia Temporal de la Constitucién de la Garantia - 3l cacr de los Bo—-~ 7 -ra»+zados

A la fecha de autorizacién del presente Prospecto, los Bonos Garantizados, y de manera temporal y hasta tanto
¢l Fideicomiso de Garantia no se encuentre constituido y los Bienes Fideicomitidos no hayan sido aportados a
favor de este, no cuenta con garantia real para el pago de capital e intereses.

De no liegarse a formalizar ¢l Fideicomiso de Garantia dentro de los plazos permitidos por la regulacién, los
Bonos Garantizados emitidos bajo de esta Emisién no contara con garantias para el pago de sus intereses y

capital, [o cual constituye un Evento de Incumplimiento que puede dar lugar a que se declare de plazo vencido
la Emision.

El inversionista potencial interesado en adquirir Bonos Garantizados debera leer el suplemento al prospecto
que contenga la descripcion de las garantias y demds contratos y documentos.

Riesgo de Vigenci~ -] Pro—~ma Rotativo de ™~~~ ™~“1tivos

El Programa cuenta con un periodo de vigencia de diez (10) afios a partir de la fecha de emision de la primera
Serie .

Riesgo por ausencia de Garantias en el caso de los Bonos Subor **1ados Acumul-~*os

El cumplimiento de las obligaciones derivadas de los Bonos Subordinados Acumulativos no esta garantizado.
Por tanto, el repago de capital e intereses de los Bonos Subordinados Acumulativos provendra de los recursos
financieros generales del Emisor.

Por tanto, en caso de que el Emisor incumpliese con su obligacion de pagar intereses y/o el capital de cualquier
Serie de Bonos Subordinados Acumulativos conforme lo dispuesto en el numeral (1) de los Eventos de
Incumplimiento o que el Emisor incumpliese por mas de diez (10) Dias Habiles de cualquiera de las
Obligaciones de Hacer del Emisor descritas en la Seccion (II)(A)11) del presente Prospecto, y este
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incumplimiento continuase y no hubiese sido subsanado durante el Periodo ' : Cura, los Tenedores Registrados
de los Bonos Subordinados Acumulativos podran presentar las acciones legales que estimen convenientes para
hacer valer sus derechos y exigir el cumplimiento de las Obligaciones de Hacer del Emisor bajo los Bonos
Subordinados Acumulativos, en el entendimiento de que nada en el presente prospecto le da derecho a los
Tenedores Registrados de los Bonos Subordinados Acumulativos a propiciar la venta forzosa de un activo del
Emisor para su realizacién y pago de las obligaciones de pago relacionadas con los Bonos Subordinados
Acumulativos. Esta limitacién aplica independientemente de que existan o no Bonos Garantizados emitidos y
en circulacién.

Riesgo de ctuacion~ ~n el valor razonable v/o precio de los Bonos Rotativos

El valor razonable y/o precio de mercado de las Series de Bonos Rotativos sobre las que se pagara un interés
fijo puede verse afectado ante fluctuaciones de las tasas de interés de mercado, estando dicho riesgo
relacionado con el plazo de cada una de estas Series, ya que a mayor duracién de la Serie existe mayor
exposicion al riesgo de fluctuaciones en el valor razonable y/o precio de los Bonos Rotativos.

Riesgo de tasa de interés

La tasa de interés anual para cada una de las Series de que se trate podra ser fija o variab. 1 opcion del Emisor.
Por lo tanto, en el caso de ser fija, y que las tasas de interés del mercado aumenten respecto a los niveles de
tasas de interés vigentes al momento en el que se emitieron los Bonos Rotativos de la(s) Serie(s) de que se
trate, el inversionista podria perder la oportunidad de invertir en otros productos a las tasas de interés vigentes
en el mercado en ese momento y recibir una tasa de interés superior.

Para los Bonos Rotativos de tasa variable, existe el riesgo que la rentabilidad de dichos Bonos Rotativos
disminuya producto de variaciones en la tasa de referencia utilizada Secured Overnight Financing Rate (SOFR)
administrada por el Banco de la Reserva Federal de Nueva York cotizada para periodos de treinta (30), noventa
(90) o ciento ochenta (180) dias.

Riesgo De Uso De Fondos

Los fondos remanentes producto de la venta, que a la fecha del presente Prospecto ascienden a US$
499,261,152. que es la resta entre el valor total de la emision (US$500,000,000) y los gastos de la emisién
(US$738,848) podran ser utilizados por el Emisor para: (a) financiar el crecimiento de sus actividades
crediticias; de acuerdo a la politica de crédito del Emisor resumida en la Seccion (IV) (C) (Descripcién del
Negocio); (b) capital de trabajo, y/o (c) cancelar obligaciones financieras y/o intereses acumulados por pagar,
que hayan financiado las actividades relacionadas al giro del negocio del Emisor.

En relacion al parrafo anterior, el Emisor declara que a la fecha del presente Prospecto informativo no cuenta

con la informacién de monto/fecha del uso preciso de los fondos.

Riesgo de Prelacion y Subordinacién v Existencia de acreencias con pr-“-—-—cia sobre los Bonos
Subordina*-- * --mulativos

Las Series de los Bonos Garantizados constituiran una obligacién directa, no subordinada y garantizada del
Emisor. Las Series de Bonos Subordinados Acumulativos, no gozaran de garantia y estaran sujetas a la

prelacién establecidas por las leyes aplicables, incluyendo, sin limitar, el Cédigo Civil de la Repuiblica de
Panama.
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El pago de capital e intereses de los Bonos Rotativos no tiene preferencia sobre las demas acreencias que se
tengan contra el Emisor, excepto, en caso de las Series de Bonos Garantizados, hasta el valor de las garantias,
y en general, por las prelaciones establecidas por las leyes aplicables en caso de proceso concursal de
reorganizacion o liquidacion, cuyos procesos concursales estin regulados por la Ley 12 de 19 de mayo de
2016. En caso de que el Emisor se viera en la necesidad de obtener financiamiento distinto de la presente

oferta de Bonos Rotativos, la Emision no tendra prelacién sobre las deudas que pudiera contraer el Emisor en
el desarrollo del negocio.

Los Bonos Subordinados Acumulativos han sido declarados por el Emisor como una deuda subordinada. Sin
embargo, en caso de aprobarse la liquidacion y/o disolucién del Emisor o de iniciarse un proceso concursal de
liquidacién, el pago del capital y de los intereses causados y no pagados correspondientes a los Bonos
Subordinados Acumulativos concurrira al pago de los demas créditos comunes del Emisor en las distribuciones
generales de la masa de bienes, de conformidad con las prerrogativas y derechos que establece la ley. El pago
de capital e intereses causados y no pagados correspondientes a los Bonos Garantizados constituiran créditos
privilegiados, teniendo derecho a ser pagados de la ejecucion de las garantias reales constituidas sobre los
bienes del Emisor con el orden de prelacion que establece el Codigo Civil y la ley; sin embargo, en caso de
que luego de la ejecucién de dichas garantias reales, no alcance para pagar a dichos acreedores privilegiados,

estos concurriran por el saldo pendiente de pago con los acreedores quirogrificos en las distribuciones
generales como un acreedor comuin.

A la fecha de autorizacién de la Emisién, el Emisor no mantiene obligaciones de pago derivados de créditos

no subordinados, que tendrian preferencia de pago sobre los créditos derivados de los Bonos Subordinados
Acumulativos.

Pi-sgo de Fuente de Re~~70 de los Bonos Garantizados

La actividad principal del Emisor es de ser una empresa financiera en la Repiblica de Panama, debidamente
autorizada como tal por el Ministerio de Comercio de Industrias.

El pago de intereses y capital de los Bonos Rotativos dependera de los ingresos del Emisor provienen de
créditos otorgados de los Préstamos Corporativos.

Por lo anterior, el repago del capital e intereses de la de los Bonos Garantizados se encuentra estrechamente
relacionado a que los deudores realicen el pago del capital e interés del préstamo, de forma oportuna y de
acuerdo con los términos y condiciones acordados en los respectivos Préstamos Corporativos. Es decir, el
repago de los Bonos Garantizados dependerd de la administracién eficiente de las cuentas por cobrar del
Emisory de los canales de flujo de efectivo que financian sus operaciones. Una baja en estos ingresos, pudieran
afectar el repago de los Bonos Garantizados.

Ausencia de un Fondo de Amortizacion

El repago de capital e intereses de los Bonos Garantizados provendra de los dineros derivados de los Créditos
bajo el Préstamo Corporativo garantizado por el Fideicomiso de Garantia. Dichos Créditos seran cedidos por
el Emisor al Fideicomiso de Garantia, incluyendo, pero sin limitar, los flujos correspondientes a los pagos de
capital e intereses realizados de tiempo en por las deudoras del Emisor. Sin embargo, no existira un fondo de
amortizacion.

™*-s¢~ 7 -uspension de pago de intereses de los Bonos Subordinador *cumulativos
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El Emisor tendra derecho a suspender el pago de intereses de los Bonos Subordinados Acumulativos, uno o
mas periodos de interés si el Emisor determina que (a) ha incurrido en un Evento de Incumplimiento (segiin la
seccion (jj) o que dicho pago de intereses lo hara incumplir con las Obligaciones detalladas en la seccién (11)

y (mm) de este Prospecto Informativo o (b) Si ocurre un Evento de Incumplimiento o Insolvencia de los Bonos
Garantizados.

En este caso, los Bonos Subordinados Acumulativos generardn intereses durante el perfodo de suspension

determinado por el Emisor, pero éstos no seran pagados en dicho periodo, sino que se acumularan al siguiente
Periodo de Interés.

La suspension del pago de intereses de los Bonos Subordinados Acumulativos no constituira un Evento de
Incumplimiento de los Bonos.

La suspension del pago de intereses podra hacerse para periodos de interés en curso.

Cuando el Emisor decida ejercer este derecho, dara aviso previo a la SMV, a Latinex, a Latinclear y a los
Tenedores Registrados de los Bonos Subordinados Acumulativos, con no menos de diez (10) dias calendario
de anticipacion a la Fecha de Suspensidén de pago de intereses para los Bonos Subordinados Acumulativos,
mediante el procedimiento para la remision de Hechos Relevantes (SERI) a la SMV, a Latinex y a Latinclear.

Riesgo de Redencién Anticipada

De acuerdo con lo establecido en el presente Prospecto Informativo, los Bonos Garantizados como los Bonos
Subordinados Acumulativos de cualquier serie podran ser redimidos total o parcialmente, a opcién del Emisor,
y seran comunicadas a la SMV, a Latinex y a Latinclear, mediante suplemento al Prospecto Informativo, para
su revision y aprobacion, con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta respectiva.

No se podréan realizar redenciones anticipadas de Bonos Subordinados Acumulativos mientras existan Bonos
Garantizados emitidos y en circulacién.

Al momento en que ¢l Emisor ejerza el derecho de Redencién Anticipada, aplicara la penalidad establecida,
de haberla, en el suplemento al Prospecto Informativo de la Serie de la que se trate.

Frente a condiciones de baja en las tasas de interés en el mercado, el Emisor podria refinanciarse redimiendo
los Bonos Rotativos sin que los Tenedores Registrados reciban compensacion alguna por la oportunidad que
pierden de seguir recibiendo una tasa superior y sin penalidades para ¢l Emisor. Ademas, en ¢l caso de que los
Bonos Rotativos, por razén de las condiciones prevalecientes en el mercado, se llegasen a transar por encima
de su valor nominal, los Tenedores Registrados podrian sufrir un menoscabo del valor de su inversion si en
ese momento el Emisor decidiese ejercer la opcién de redencidn.

Riesgo en ¢l Periodo de Cura Extenso

Ante la ocurrencia de los cualquier Evento de Incumplimiento descrito en la Seccion (1IN {A)(kk) del Prospecto
Informativo, el Emisor tendra un Periodo de Cura para subsanar dicho Evento de Incumplimiento. El Periodo
de Cura sera: {(a) quince {15) dias calendario contados desde la fecha en que se debid hacer el pago para el
Evento de Incumplimiento descrito en el numeral 1 de la Seccidén (II1)(A)(kk) del Prospecto Informativo; y (b)
treinta (30) Dias Hébiles a partir de la fecha en que el Emisor reciba la notificacion de parte del Agente de
Pago, Registro y Transferencia o del Fiduciario de Garantia y/o el Fiduciario Respectivo (en ¢l caso de que se
hubiesen emitido Bonos Garantizados), para el Evento de Incumplimiento descrito en el numeral 2 de la
Seccion (IIN{A)kk) del Prospecto Informativo. No aplicara Periodo de Cura en el caso en que se decrete
quiebra del Emisor.
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El Periodo de Cura descrito en el literal (b) del parrafo anterior se puede considerar como un plazo muy extenso
para atender la subsanacién.

Riesgos de Modificaciones, Cambios v Dispensas

Dispensas;

A excepcion de (i) las obligaciones impuestas por disposiciones legales, y (ii) las obligaciones de pago de
capital e intereses, el Emisor podra ser dispensado de cumplir una o mds de las obligaciones a su cargo, para
lo cual se requerira el voto favorable de la Mayoria de Tenedores Registrados de Bonos Garantizados {cuando
hayan Bonos Garantizados emitidos y en circulacién) o de la Mayoria de Tenedores Registrados de Bonos
Subordinados Acumulativos (cuando no hayan Bonos Garantizados emitidos y en circulacion), de acuerdo al
mecanismo descrito en la Seccién (IIT)(A)(00) del presente Prospecto Informativo.

Cambios y Modificaciones:

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al Prospecto Informativo y demas Documentos de la
Emisién con el exclusivo propdsito de remediar ambigiiedades o para corregir errores evidentes o
inconsistencias en la documentacién. Cuando tales enmiendas no impliquen modificaciones a los términos y
condiciones de los Bonos Rotativos y documentos relacionados con esta Emisién, no se requerira el
consentimiento previo o posterior de los Tenedores de los Bonos Rotativos. Tales enmiendas se notificaran
por el Emisor mediante el procedimiento para la remision de Hechos Relevantes (SERI) a la SMV, a Latinex
y a Latinclear dentro de los dos (2) Dias Habiles siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra modificar los términos y condiciones de los Bonos Garantizados
0 de los Bonos Subordinados Acumulativos, o cualquier otro término o condicién de los Documentos de la
Emision segiin lo dispuesto en el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003, modificado por el Acuerdo No.
03-2022 del 27 de abril de 2022 de la SMV: (a) con el voto favorable de la Mayoria de Tenedores Registrados
de los Bonos Garantizados, cuando hayan Bonos Garantizados emitidos y en circulacion: o (b) con el voto
favorable de la Mayoria de Tenedores Registrados de los Bonos Subordinados Acumulativos, cuando no hayan
Bonos Garantizados emitidos y en circulacién.

Cuando se trate de modificar una sola serie en circulacion de los Bonos Garantizados o de los Bonos
Subordinados Acumulativos, se requeriré el voto favorable de aquellos Tenedores Registrados que representen
un minimo de cincuenta y un por ciento (51%) del saldo insoluto a capital de la totalidad de los Bonos
Garantizados o Bonos Subordinados Acumulativos emitidos y en circulacién, de la Serie respectiva.

Toda medificacién o reforma a los términos y condiciones de cualesquiera de los Bonos Rotativos, debera
cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003, modificado por el Acuerdo No. 03-2022 del 27 de
abril de 2022 por el cual la SMV adopta el Procedimiento para la Presentacién de Solicitudes de Registro de
Modificaciones a Términos y Condiciones de Valores Registrados en la SMV.

Los Tenedores Registrados de los Bonos Subordinados Acumulativos no tendran derecho a participar en las
reuniones, ni decidir en los asuntos reservados a Tenedores Registrados de Bonos Garantizados. Mientras
existan Bonos Garantizados emitidos y en circulacion, cualquier decisién que deba tomarse con relacion a los
Documentos de la Emision, incluyendo decisiones exclusivamente relacionadas con los términos y
condiciones de los Bonos Subordinados Acumulativos, deberan contar unicamente con la participacion de los
Tenedores Registrados de los Bonos Garantizados, las cudles para ser aprobadas, deberdn contar con el
consentimiento de la Mayoria de Tenedores Registrados de Bonos Garantizados. Una reunién de Tenedores
Registrados de los Bonos Garantizados podra ser solicitada por el Emisor, el Agente de Pago, Registro y
Transferencia y/o cualquier Tenedor Registrado de Bonos Subordinados Acumulativos y convocada por e
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Agente de Pago, Registro y Transferencia para cualquier decisién exclusivamente relacionada con los términos
¥ condiciones de los Bonos Subordinados Acumulativos.

De no existir Bonos Garantizados emitidos y en circulacion, cualquier modificacion o dispensa a los
Documentos de la Emision, Unicamente requeriria aprobacién de una Mayoria de Tenedores Registrados de
los Bonos Subordinados Acumulativos e igualmente por el Acuerde No. 4-2003 de 11 de abril de 2003,
modificado por el Acuerdo No. 03-2022 del 27 de abril de 2022 por el cual la SMV adopta el Procedimiento

para la Presentacién de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones de Valores
Registrados en la SMV.

Riesgo por (" "igaciones de Hacer v No Hacer

El incumplimiento por parte del Emisor de cualquiera de las Obligaciones de Hacer o de las Obligaciones de
No hacer descritas en las Secciones III (A) (II) y (mm), de este Prospecto Informativo, puede conllevar que
dicho incumplimiento constituya un Evento de Incumplimiente o Vencimiento Anticipado y dé lugar a la
Declaracion de Vencimiento Anticipado respecto de cada una de las Series del Programa.

En el caso de las Series de Bonos Garantizados, al establecerse el Fideicomiso de Garantia Respectivo, el
Emisor podra notificar cualquier Obligacion de Hacer u Obligacion de No Hacer del Emisor adicional que sea
requerida o conveniente para las Series de Bonos Garantizados mediante suplemento al Prospecto Informativo
a mas tardar dos (2) Dias Hdbiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

Riesgo por Saldos v Transacciones con Partes Relaciona™ -

El Emisor no mantiene cuentas por cobrar a partes relacionadas al 30 de junio de 2023 y al 31 de diciembre
de 2022,

El Emisor no mantiene cuentas por pagar a partes relacionadas al 30 de junio de 2023 vy 31 de diciembre de
2022.

Las cuentas por pagar a accionistas al 30 de junio de 2023 y 31 de diciembre de 2022 eran US$0 y US$ 79,922,
respectivamente.

Las cuentas por pagar accionistas no tienen convenio de pago, fecha de vencimiento, ni devengan intereses.

Las cuentas por pagar accionistas estan sujetas a un acuerdo de subordinacién, y no podran ser pagadas antes

de los pagos de la deuda descrita en la Seccién de Capitalizacion y Endeudamiento del presente Prospecto
Informativo.

Tres (3) de los directores del Emisor son directores en Insignia Financial Advisors, Asesor Financiero de esta
Emision.

El Secretario y Director del Emisor es también Director, Secretario y Tesorero del Agente Fiduciario.

Oche (8) Directores de Metrobank, S.A. también fungen como Directores del Agente de Pago, Registro y
Transferencia. toda vez que forman parte del mismo grupo econémico.

No existe ninguna relacion accionaria entre el Emisor y Baker Tilly, Auditor Externo del Emisor.
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No existe ninguna relacién accionaria entre el Emisor y Metro Asset Management, S.A., Casa de Valores
autorizadaPuesto de Bolsa autorizado para la colocacién de la presente Emisién.

No existe ninguna relacién accionaria entre el Emisor y Metro Asset Management, S.A., Agente de Pago,
Registro y Transferencia de la presente Emision.

No existe ninguna relacién accionaria entre ¢l Emisor y FIM Trust, S.A., Agente Fiduciario de la presente
Emision.

La Vice-presidente y Directora del Asesor Financiero de la Emisién también es Directora de la
Superintendencia del Mercado de Valores.

Riesgo de ™" ado Secundario v Ause "a de Mercado Liquide p=r= Negociar s~ Valores.

En caso de que un inversionista requiera en algliin momento vender sus Bonos Rotativos antes del vencimiento
a través del mercado secundario de valores en Panama u o de otro pais, existe la posibilidad de que no pueda

hacerlo por faita de inversionistas interesados en comprarlos y, por ende, verse obligado a mantenerlos hasta
su Fecha de Vencimiento.

Riesgo de Vencimien‘ * nticipado de los Bonos Garantizados por Eventos de Incumplimiento

La presente Emisién de Bonos Rotativos conlleva ciertas circunstancias que constituiran un Evento de
Incumplimiento o Vencimiento Anticipado, respecto de cada una de las Series del Programa, las cuales en el
caso que se suscite alguna de ellas, de forma individual o en conjunto, puede dar lugar a que se declare o no

de plazo vencido una o mas Series del Programa, tal y como se describe en la Seccion (III)}A)KkK) de este
Prospecto Informativo.

Riesco de Imposibilidad de Declarar de Plazo Vencido los Bonos Subordinados A ~smulativos

En caso de que el Emisor incumpliese con su obligacién de pagar intereses y/o el capital de los Bonos
Subordinados Acumulativos conforme lo dispuesto en el numeral (1) de los Eventos de Incumplimiento o que
el Emisor incumpliese cualquiera de sus obligaciones 0 compromisos con respecto a la presente Emisién, y
este incumplimiento continuase y no hubiese sido subsanado durante el Periodo de Cura, los Tenedores
Registrados de los Bonos Subordinados Acumulativos podran presentar las acciones legales que estimen
convenientes para hacer valer sus derechos y exigir el cumplimiento de las Obligaciones de Hacer del Emisor
bajo los Bonos Subordinados Acumulativos, en el entendimiento de que nada en la Seccién (IIT)(A)oo) le
dara derecho a los Tenedores Registrados de los Bonos Subordinados Acumulativos a declarar los Bonos
Subordinados Acumulativos de plazo vencido ni a solicitar que se acelere el vencimiento de ningiin pago con
respecto a los Bonos Subordinados Acumulativos, estando los mismos sujetos a la Fecha de Vencimiento
respectiva en cualquier caso. Toda vez que la ocurrencia de uno 0 mas Eventos de Incumplimiento o la
expedicion de una Declaracién de Vencimiento Anticipado de los Bonos Garantizados no le dard a los
Tenedores Registrados de los Bonos Subordinados Acumulativos el derecho a declarar la Emision o los Bonos
Subordinados Acumulativos de plazo vencido. Esta limitacién aplica independientemente de que existan o no
Bonos Garantizados emitidos y en circulacion,

Riesgo de Pago de Dividendos, Recompra de Ac¢rinnac ¢ Disminucién de Cani¢a]
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Con excepcion de las restricciones contempladas en la Ley y en el presente Prospecto Informativo, actualmente
el Emisor no tiene restricciones en cuanto a gravar sus bienes presentes y futuros, al pago de dividendos,
recompra de sus acciones o disminucién de su capital, a no ser que se emitan Bonos Garantizados y que las
restricciones financieras contemplen una limitante de esta naturaleza.

B. DEL EMISOR

Riesgo de Niveles de Apalancamiento

De acuerdo con los Estados Financieros Interinos al 30 de junio de 2023, la relacion entre los pasivos totales

y el capital pagado y la relacion entre los pasivos totales y el patrimonio de los accionistas del Emisor eran de
0.00 veces y 0.00 veces, respectivamente.

De acuerdo con los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2022, la relacién entre los pasivos

totales y el capital pagado y la relacion entre los pasivos totales y el patrimonio de los accionistas del Emisor
eran de 0.17 veces y 0.18 veces, respectivamente.

De colocarse la totalidad de los Bonos Rotativos, la relacion entre los pasivos totales y el capital pagado la
relacion entre los pasivos totales y el patrimonio de los accionistas del Emisor aumentarian al 30 de junio de
2023 a 1,000 veces y 990.48 veces, respectivamente.

La relacién entre el monto de la emision y el capital pagado del Emisor al 30 de junio de 2023 es de 870.40
veces.

Riesgo de Pérdida

Conforme los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2022, el Emisor cuenta con una pérdida
neta de USS (17,505).

Conforme los Estados Financieros Auditados al 30 de junio de 2023, el Emisor cuenta con una pérdida neta
de US$( 19,699).

Riesgos de ROA y ROE

Una menor rentabilidad del Emisor podria impactar adversamente la flexibilidad, exposicion a la insolvencia/o
capacidad de atender el pago de sus obligaciones o deudas.

De acuerdo con los Estados Financieros Interinos al 30 de junio de 2023 y los Estados Financieros Auditados
al 31 de diciembre 2022, larentabilidad, medida con Retorno sobre Activos (ROA) y Retorno sobre Patrimonio
{ROE). disminuy¢ de -2.16% a -7.8029% (ROA) y de - 2.56% a -7.8046% (ROE).

Riesgo de ausencia de Implementacién de Politicas de Gobierno Corporative
El Emisor ha adoptado parcialmente los principios y procedimientos de buen gobierno corporativo dentro de
la organizacion, de conformidad con estandares internacionales y con las guias y principios recomendados por

la Superintendencia de Mercado de Valores, toda vez que ninguno de los miembros de la Junta Directiva es
independiente de la administracion.
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Riesgo de Mercado

Un aumento disminucién importante de las tasas de interés afectar adversamente las perspectivas del Emisor.

Las condiciones dptimas del mercado no pueden ser garantizado por el Emisor, debido a que las normas
internas de la industria bancaria panameiia pueden ser afectadas por la politica exterior con socios comerciales
del pais.

Riesgo de cambios sustanciales en la naturaleza de sus operaciones o en la composicién accionaria

De acuerdo a lo desarrollado en el numeral 1 de la Seccion (III)(A){mm) (Obligaciones de No Hacer del
Emisor) del presente Prospecto Informativo, mientras existan Bonos Rotativos emitidos y en circulacion, el
Emisor no podra causar que se realicen Cambios Sustanciales en la Composicién Accionaria sin el previo
consentimiento de la Mayoria de Tenedores Registrados de los Bonos Garantizados.

Es decir que el Emisor podra ser dispensado de cumplir esta obligacidn, con el voto favorable de la Mayoria
de Los Tenedores Registrados de los Bonos Garantizados.

Por lo tanto, cambios sustanciales en la Composicién Accionaria del Emisor (término descrito en el Anexo A)
puede tener un efecto adverso en la rentabilidad del negocio del Emisor.

Riesgo Operacional

El Emisor es una empresa financiera debidamente autorizada como tal por el Ministerio de Comercio de
Industrias de la Republica de Panama; aunque bien el Emisor mitiga sus riesgos a través de sus procesos e

infraestructura, por la naturaleza del negocio y la evolucién del entorno pudiese resultar expuesta a riesgos
operacionales no determinados.

El Emisor ha experimentado resultados financieros negativos en afios anteriores, lo cual plantea un riesgo
significativo. La historia de pérdidas pasadas sugiere una posible tendencia o debilidad subyacente en la
estructura financiera o en la gestion de la empresa. Este patrén puede generar incertidumbre, limitar el acceso
a capital, afectar a la calificacion crediticia y restringir el crecimiento empresarial.

Riesgo de Concentracién de Ingresos.

A la fecha del presente Prospecto Informativo, el cien por ciento (100%) de los ingresos del Emisor provendran
de los ingresos de intereses de los Contratos de Préstamo.,

A la fecha del presente Prospecto Informativo, el Emisor no ha suscrito contratos de préstamo con partes
relacionadas.

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 sdlo son responsables respecto a los acreedores de la compaiiia hasta la cantidad que adeuden a
cuenta de sus acciones. En caso de un proceso concursal de liquidacidn 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 aportacion ya realizada.
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Riesgo de Ausencia de Reduccion Patrimonial.

El Emisor podra recomprar acciones, declarar y/o distribuir dividendos, vender sus activos, darlos en garantia
o hipotecarlos, a no ser que dichas restricciones financieras sean: (a) notificadas por el Emisor a la SMV, 2
Latinex, y a Latinclear mediante un suplemento al Prospecto Informativo, para su revisién y aprobacién, con
no menos dos (2) Dias Hébiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de los Bonos Garantizados; (b)
consideradas en la informacién y documentacién sobre las Garantias que seran remitidas a la SMV con una
antelacion de sesenta (60) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la Serie respectiva, para que sea
analizada y aprobada por la Superintendencia del Mercado de Valores.

Riesgo de Eventos Naturales

Existe el riesgo de desastres naturales debido al constante cambio climatolgico del pais. Las mejoras de los
locales comerciales podrian afectarse dependiendo de la magnitud del desastre natural. Cabe destacar es

posible que las pélizas de seguro no cubran el cien por ciento (100%) de las afectaciones, dado que existe la
posibilidad que los dafios excedan el limite de cobertura.

C. DEL ENTORNO
Riesgo econémico

El pago de intereses y capital de los Bonos Rotativos dependera de los ingresos del Emisor provienen de
créditos otorgados de los Préstamos Corporativos. Esto implica que la condicion financiera del Emisor

dependerd, principalmente, de las condiciones econémicas prevalecientes en los paises en los cuales operen
las Deudoras.

Adicionalmente, las operaciones del Emisor se efectian desde la Republica de Panama. Debido al tamarfio
reducido y a la menor diversificacion de la economia panamefia con respecto a las economias de otros paises,
la ocurrencia de acontecimientos adversos en Panama podria tener un impacto mas pronunciado que si se
dieran en €l contexto de una economia mas diversificada y de mayor tamafio que la panamefia.

Riesgo de Politicas Econémicas:

El pago de intereses y capital de los Bonos Rotativos dependera de los ingresos del Emisor provienen de
créditos otorgados de los Préstamos Corporativos. Esto implica que la condicién financiera del Emisor

dependera, principalmente, de las politicas economicas prevalecientes en los paises en los cuales operen las
Deudoras.

Adicionalmente, las operaciones del Emisor se efectiian desde la Repiiblica de Panama. Por tanto, la condicién
financiera del Emisor podria verse afectada por cambios en las politicas econémicas, u otras politicas del
gobierno panamefio, [a cual ha ejercido y continia ejerciendo influencia sobre aspectos que afectan al sector
privado, tales como la implementacion de un rigido cédigo laboral, subsidios de 1a electricidad, relacionados
al aumento de los precios de combustible, politicas arancelarias, tributacion y controles de precios. Por ende,
ciertos cambios en la politica econémica, u otras politicas del gobierno panamefio podria afectar ciertos
sectores de la economia panameifia, de una forma que afecte desfavorabiemente el negocio o las operaciones
del Emisor o sus arrendatarios y por ende la capacidad del Emisor de cumplir con sus obligaciones, con sus
acreedores y los tenedores de la presente Emisién de Bonos Rotativos.

Riesgo sistémico ¢ no aislable
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Se refiere al riesgo relacionado con el comportamiento del mercado como un todo y que depende de factores
ajenos al mercado de valores, como lo son la situacién econdémica general o sectorial, el nivel de ahorro, las
fluctuaciones en las tasas de interés, la inflacion, los aspectos politicos, sociales y electorales, entre otros.

Riesgo legal y fiscal

El Emisor no puede garantizar que no habra variaciones en el marco legal y fiscal, aplicable a las personas
juridicas en general y/o a las actividades comerciales que lleva a cabo el Emisor.

El Emisor no tiene control o injerencia sobre las politicas tributarias de la Repiiblica de Panama4, por o cual
no garantiza que se mantendra el tratamiento fiscal actual en cuanto a los intereses devengados por los Bonos
Rotativos o las ganancias de capital proveniente de la enajenacion de los Bonos Rotativos. El Emisor no puede
garantizar que se mantendra ¢l tratamiento fiscal actual, ya que la eliminacién o modificacién de normas
fiscales compete a las autoridades nacionales.

Riesgo de Inflacion

Se refiere al riesgo relacionado con la pérdida de poder adquisitivo del Emisor o sus deudores por el aumento
generalizado y sostenido del nivel de los precios existentes en el mercado. Por consiguiente, podria afectar la
gestion de cobros y un deterioro en los niveles de morosidad de la cartera.

Tratamiento Fiscal

El Emisor no mantiene ningin control sobre las politicas de tributacion de la Repiblica de Panama, por lo que
el Emisor no puede garantizar que se mantendrd el tratamiento fiscal actual en cuanto a los intereses
devengados por los Bonos Rotativos y las ganancias de capital provenientes de la enajenacion de los Bonos

Rotativos ya que la eliminacién o modificacién de dichos beneficios compete a las autoridades nacionales (ver
Seccién VIII).

D. DE LA INDUSTRIA
Riesgo de Competencia

El Emisor asume un riesgo de competencia dentro del sistema financiero nacional, sistema bancario y mercado
de valores. El riesgo podria impactar las utilidades del Emisor, en el caso de que se reduzcan los mérgenes del
mercado y de que exista una competencia mas agresiva dentro del sector de financieras toda vez que sus
productos y servicios también son ofrecidos por otras financieras, bancos locales ¢ internacionales, compariias
de factoring, arrendamiento financiero y compafiias de seguros.

Riesgo de Regulaciones de la Industria

Las regulaciones de la industria financiera dependen de un sinnimero de variables fuera de las
responsabilidades del Emisor. Por tanto, €] Emisor no puede garantizar que se mantendran las regulaciones
vigentes. Cambios en las regulaciones desfavorables para el Emisor podrian afectar la capacidad de pago de
las obligaciones adquiridas bajo el presente Prospecto Informativo.
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