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METROFACTORING, S.A. 

VALORES COMERCIALES NEGOCIABLES ROTATIVOS 
Hasta USSIOO,OOO,OOO.OO 

Metrofactoring, S.A. es una sociedad anónima organizada y en existencia bajo la legislación panameila, inscrita en el Registro Público desde el 
21 de junio de 201 O, mediante la Escritura Pública No. 6,604 de 16 de junio de 201 O, de la Notaría Undécima del Circuito de Panamá, inscrita en 
la Sección Mercantil del Registro Público a Ficha 704429 y Documento 1795427. Desde su organización, Metrofactoring, S.A. ha reformado 
disposiciones de su pacto social. Dichas reformas se encuentran debidamente registradas en el Registro Público. Metrofactoring, S.A. está 
ubicado en Calle Isaac Hanono Missri, P.H. Metrobank, Punta Pacifica, Ciudad de Panamá, República de Panamá. Apartado Postal P.O. Box 
0816-02041 Panamá, República de Panamá. Teléfono 204-9000; Fax: 282-6496. 

La Junta Directiva del Emisor, mediante resolución aprobada el27 de enero de 2021 , autorizó una Emisión Pública de un Programa Rotativo de 
Valores Comerciales Negociables {"VCNs") emitidos en varias Series. Los VCNs tendrán un valor nominal de hasta Cien Millones de Dólares 
{US$100,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, o cualquiera otra cantidad inferior a ésta, los cuales serán 
emitidos en varias series y con denominaciones y múltiplos de Mil Dólares {US$1,000.00), sujeto al registro de los mismos en la SMV. Cada 
serie de VCNs será emitida según las necesidades del Emisor y el monto por serie será determinado según la demanda del mercado. La emisión 
de VCNs será en forma rotativa por un periodo máximo de diez { 1 O) ai\os a partir de la Fecha de Oferta Inicial. Las Series podrán tener 
vencimientos de entre treinta (30) y trescientos sesenta {360) di as, ofertados solo en plazos equivalentes a múltiplos de treinta (30) días, a partir 
de la fecha en que el Emisor reciba valor por dicha Serie {en adelante la "Fecha de Liquidación") de la respectiva Serie. El pago de capital de los 
VCNs se efectuará en la fecha de vencimiento de cada Serie. Para cada una de las series de VCN's de que se trate, El Emisor determinará la 
periodicidad del pago de intereses, la cual podrá ser mensual, bimensual, trimestral, o semestralmente. El pago de intereses se hará el último dla 
de cada periodo (cada uno, en la "Fecha de Pago de Interés" ), y en caso de no ser este un Dla Hábil, entonces el pago se hará el primer Día Hábil 
siguiente. Los VCNs no podrán ser redimidos anticipadamente. Para el cálculo de los intereses se utilizarán los dlas transcurridos en el periodo y 
una base de trescientos sesenta {360) días {dlas transcurridos 1 360). La tasa de interés anual será fija y determinada según las condiciones de 
mercado existente. La tasa de interés será determinada y notificada a la SMV y a Latinex con no menos de tres (3) Días Hábiles antes de la Fecha 
de Negociación de la Serie respectiva mediante Suplemento al Prospecto Informativo, documento que también incluirá la Fecha de Negociación, 
la Fecha de Liquidación, monto, plazo, la Fecha de Pago de Interés y Fecha de Vencimiento de la Serie respectiva, periodicidad de pago de 
intereses. Los fondos recaudados podrán ser utilizados por el Emisor para el crecimiento de la cartera de factoring del Emisor. La presente 
emisión de VCNs no está garantizada. La relación valor nominal total de esta Emisión entre el Capital Pagado del Emisor es 2,000 veces al 30 de 
junio de 2021. La Emisión cuenta con una calificación de riesgo local de ML 3+.p otorgada por Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. 
el22 de septiembre de 2021. UNA CALIFICACIÓN DE RIESGO NO GARANTIZA EL REPAGO DE LA EMISIÓN. 

PRECIO INICIAL DE VENTA: 100% 

LA OFERTA PÚBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA POR LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE 
VALORES. ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES 
RECOMIENDA LA INVERSION EN TALES VALORES NI REPRESENTA OPINION FAVORABLE O DESFAVORABLE SOBRE 
LA PERSPECTIVA DEL NEGOCIO. LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES NO SERA RESPONSABLE POR 
LA VERACIDAD DE LA INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO O DE LAS DECLARACIONES CONTENIDAS 
EN LAS SOLICITUDES DE REGISTRO, ASÍ COMO LA DEMÁS DOCUMENTACIÓN E INFORMACIÓN PRESENTADA POR EL 
EMISOR PARA EL REGISTRO DE LA EMISIÓN. 
EL LISTADO Y NEGOCIACIÓN DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADO POR LA BOLSA LATINOAMERICANA DE 
VALORES S.A. ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA SU RECOMENDACIÓN U OPINIÓN ALGUNA SOBRE DICHOS 
V A LORES O EL EMISOR. 

Precio al Público Gastos de la Emisión* 
Cantidad Neta al 

Emisor 

Por Unidad US$1 ,000.00 US$2.09 US$997.91 

Total US$1 00,000,000.00 US$209,461.66 US$99 790 538.34 

•Incluye la comisión de venta. Ver detalle de los Gastos de la Emisión en la Sección 11/.D 

Fecha de Oferta Inicial: 24 de enero de 2022 Fecha de Impresión: 19 de enero de 2022 

Resolución SMV No. 14-22 de 18 de enero de 2022 
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l. RESUMEN DE TÉRMINOS, CONDICIONES Y FACTORES DE RIESGO DE LA OFERTA 

LA INFORMACIÓN QUE SE PRESENTA A CONTINUACIÓN ES UN RESUMEN DE LOS PRINCIPALES 
TÉRMINOS Y CONDICIONES DE LA OFERTA, Y EL DETALLE DE LOS FACTORES DE RIESGO DE 
LA MISMA. EL INVERSIONISTA POTENCIAL INTERESADO DEBE LEER ESTA SECCIÓN 
CONJUNTAMENTE CON LA TOTALIDAD DE LA INFORMACIÓN CONTENIDA EN EL PRESENTE 
PROSPECTO INFORMATIVO Y SOLICITAR ACLARACIÓN EN CASO DE NO ENTENDER ALGUNO 
DE LOS TÉRMINOS Y CONDICIONES, INCLUYENDO LOS FACTORES DE RIESGO DE LA EMISIÓN. 

Emisor: 

Instrumento: 

Monto Total de la 
Emisión: 

Fecha de Oferta Inicial: 

Representación de Jos 
VCNs: 

Plazo: 

Fecha de Vencimiento: 

Uso de Fondos: 

Tasa de Interés: 

Pago de Intereses: 

Metrofactoring, S.A. (en adelante el "Emisor" o el "Banco"). 

Valores Comerciales Negociables Rotativos (los "VCNs") registrados en la 
Superintendencia del Mercado de Valores ("SMV") y listados en la Bolsa 
Latinoamericana de Valores S.A. ("Latinex"). 

Hasta Cien Millones de Dólares (US$1 00,000,000.00), moneda de curso legal de los 
Estados Unidos de América, o cualquiera otra cantidad inferior a ésta, los cuales 
serán emitidos en varias series. El valor nominal de la presente Emisión representa 
2,000_ veces el capital pagado del Emisor al 30 de junio de 2021. 

La Fecha de Oferta Inicial del programa rotativo de VCNs será el 24 de enero de 
2022. La Fecha de Negociación de cada Serie de VCNs (la "Fecha de Negociación") 
será determinada por el Emisor y comunicada a la SMV y a Latinex mediante un 
Suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dfas Hábiles antes de 
la Fecha de Negociación de la Serie respectiva, documento que también incluirá la 
Fecha de Liquidación, monto, plazo, tasa de interés y Fecha de Vencimiento de la 
respectiva Serie. 

Los VCNs serán emitidos de forma nominativa, inmovilizados y representados por 
medio de anotaciones en cuenta, en denominaciones de Mil Dólares (US$1,000.00) y 
sus múltiplos. Los VCNs se emitirán de forma registrada y sin cupones. 

La emisión de VCNs será como parte de un programa rotativo por un periodo 
máximo de diez (lO) aftosa partir de la Fecha de Oferta Inicial. 

Los VCNs podrán tener vencimientos de entre treinta (30) y trescientos sesenta (360) 
dfas, ofertados solo en plazos equivalentes a múltiplos de treinta (30) dfas, contados a 
partir de la Fecha de Liquidación de cada Serie. 

Los Fondos podrán ser utilizados por el Emisor para el crecimiento de la cartera de 
factoring del Emisor. 

La tasa de interés anual será fija y determinada, según las condiciones de mercado 
existente. La tasa de interés será determinada y notificada a la SMV y a Latinex con 
no menos de tres (3) Dfas Hábiles antes de la Fecha de Negociación de la Serie 
respectiva mediante Suplemento al Prospecto Informativo. 

Para cada una de las series de VCN's de que se trate, El Emisor determinará la 
periodicidad del pago de intereses, la cual podrá ser mensual, bimensual, trimestral, o 
semestralmente. El pago de intereses se hará el último dfa de cada periodo (cada 
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Pago de Capital: 

Garantías: 

Redención Anticipada: 

Agente de Registro, 
Pago y Transferencia: 

Casa de Valores y Puesto 
de Bolsa: 

Asesores Legales: 

Custodio: 

Listado 

Calificación de Riesgo del 
Emisor: 

Tratamiento Fiscal 

uno, en la "Fecha de Pago de Interés"), y en caso de no ser este un Día Hábil, 
entonces el pago se hará el primer Día Hábil siguiente. Para el cálculo de los 
intereses se utilizarán los dfas transcurridos en el periodo y una base de trescientos 
sesenta (360) dfas (días transcurridos 1 360). 

La Fecha de Pago de Interés será detenninada y notificada a la SMV y a Latinex con 
no menos de tres (3) Días Hábiles antes de la Fecha de Negociación de la Serie 
respectiva mediante Suplemento al Prospecto Infonnativo. 

El pago de capital de los VCNs se efectuará en la Fecha de Vencimiento de cada 
Serie. 

Esta emisión no cuenta con garantías reales ni personales, ni con un fondo 
económico que garantice el pago de los intereses o del capital, así como acciones, 
afiliadas o relacionadas del Emisor. 

Los VCNs no podrán ser redimidos anticipadamente. 

Metro Asset Management, S.A. (el "Agente de Pago") 

Metro Asset Management, S.A. (los "Puestos de Bolsa") 

Fábrega Molino ("FMM") 

Central Latinoamericana de Valores, S.A. (" Latinclear''). 

Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. 

El Emisor mantiene una calificación en escala nacional por parte de la Agencia 
Calificadora Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. de "ML 3+.p" emitida 
el 22 de septiembre de 2021 . 

Impuesto sobre la renta con respecto a intereses: El articulo 270 del Decreto Ley 
No.l de 8 de julio de 1999, modificado por la Ley No.8 de 15 de marzo de 201 O, 
prevé que salvo lo preceptuado en el artículo 733 del Código Fiscal, estarán exentos 
del impuesto sobre la renta los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten 
sobre valores registrados en la SMV y que, además, sean colocados a través de una 
bolsa de valores o de otro mercado organizado. 

Impuesto sobre la renta con respecto a ganancias de capital: De confonnidad con lo 
dispuesto en el Artículo 269 del Título XVII del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 
1999, confonne fuera modificada por la Ley 67 de 1 de septiembre de 2011, y con lo 
dispuesto en la Ley No. 18 de 2006, modificada por la Ley No. 31 de 5 de abril de 
20 JI, para los efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del 
impuesto complementario, no se considerarán gravables las ganancias, ni deducibles 
las pérdidas que dimanen de la enajenación de valores registrados en la SMV, siempre 
que dicha enajenación se dé a través de una bolsa de valores u otro mercado 
organizado. 
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No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley 
No. 18 de 19 de junio de 2006 modificada por la Ley No.31 de 5 de abril de 2011, en 
los casos de ganancias obtenidas por la enajenación de valores emitidos por personas 
jurídicas, en donde dicha enajenación no se realice a través de una bolsa de valores u 
otro mercado organizado, el contribuyente se someterá a un tratamiento de ganancias 
de capital y en consecuencia calculará el impuesto sobre la renta sobre las ganancias 
obtenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital. El 
comprador tendrá la obligación de retener al vendedor, una suma equivalente al cinco 
por ciento (5%) del valor total de la enajenación, en concepto de adelanto al 
impuesto sobre la renta sobre la ganancia de capital. El comprador tendrá la 
obligación de remitir al fisco el monto retenido, dentro de los diez (10) días 
siguientes a la fecha en que surgió la obligación de pagar. Si hubiere incumplimiento, 
la sociedad emisora es solidariamente responsable del impuesto no pagado. El 
contribuyente podrá optar por considerar el monto retenido por el comprador como el 
impuesto sobre la renta definitivo a pagar en concepto de ganancia de capital. 
Cuando el adelanto del impuesto retenido sea superior al monto resultante de aplicar 
la tarifa del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital obtenida en la 
enajenación, el contribuyente podrá presentar una declaración jurada especial 
acreditando la retención efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar a su 
favor como crédito fiscal aplicable al impuesto sobre la renta, dentro del período 
fiscal en que se perfeccionó la transacción. El monto de las ganancias obtenidas en la 
enajenación de los valores no será acumulable a los ingresos gravables del 
contribuyente. 

La compra de valores registrados en la SMV por suscriptores no concluye el proceso 
de colocación de dichos valores y, por lo tanto, la exención fiscal contemplada en el 
párrafo anterior no se verá 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 gozarán de los mencionados beneficios fiscales. 

En caso de que un tenedor de VCNs adquiera éstos fuera de una bolsa de valores u 
otro mercado organizado, al momento de solicitar al Agente de Pago el registro de la 
transferencia del VCN a su nombre, deberá mostrar evidencia al Emisor de la 
retención del 5% a que se refiere el Artículo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de 
2006 en concepto de pago del impuesto sobre la renta correspondiente por la 
ganancia de capital causada en la venta de los VCNs. 

Esta sección es meramente informativa y no constituye una declaración o garantía del 
Emisor sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economía y Finanzas de la 
República de Panamá dará a la inversión en los VCNs. Cada Tenedor Registrado de 
un VCN deberá cerciorarse independientemente del tratamiento fiscal de su inversión 
en los VCNs antes de invertir en los mismos. Para mayor información ver Sección IX 
de este Prospecto Informativo. 

Queda entendido que, en todo caso, cualquier impuesto que se cause en relación con 
los VCNs, correrá por cuenta de los Tenedores Registrados de los VCNs. 
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Modificaciones y 
Cambios: 

Riesgo de Ausencia de 
Liquidez del Mercado 
Secundario 

Riesgo de Ausencia de 
Garantía 

Riesgo de tasa de interés 

Giro del negocio 

Riesgo de liquidez de 
fondeo 

Riesgo Pafs 

Toda la documentación que ampara esta Emisión podrá ser corregida o enmendada 
por el Emisor, sin el consentimiento de cada Tenedor Registrado de un VCN, con el 
propósito de remediar ambigüedades o para corregir errores evidentes o 
inconsistencias en la documentación. El Emisor deberá suministrar tales correcciones 
o enmiendas a la SMV para su autorización previa su divulgación. Esta clase de 
cambios no podrá en ningún caso afectar adversamente los intereses de los Tenedores 
Registrados de los VCNs. Copia de la documentación que ampare cualquier 
corrección o enmienda será suministrada a la SMV quien la mantendrá en sus 
archivos a la disposición de los interesados. 

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podrá modificar los términos y condiciones de 
cualesquiera de las Series de la presente Emisión, en cualquier momento, con el voto 
favorable de aquellos Tenedores Registrados que representen un mínimo de 51% del 
saldo a capital de la totalidad de los VCNs emitidos y en circulación, de la Serie 
respectiva. 

Toda modificación o reforma a los términos y condiciones de cualesquiera de las 
series de la presente emisión, deberá cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 del JI de 
abril de 2003 mediante el cual la SMV establece el Procedimiento para la 
Presentación de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones 
de Valores Registrados en la SMV. 

En el caso de valores registrados con posibilidad de emitir Series que el Emisor 
pretenda modificar los términos y condiciones de dos o más series en circulación, se 
debe presentar ante la SMV las aceptaciones necesarias de los Tenedores de los 
Valores de cada una de las Series por separado. 

No existe en la República de Panamá un mercado secundario de valores liquidas, por 
tanto, los Tenedores Registrados de los VCNs pudiesen verse afectados en el caso de 
que necesiten vender los VCNs antes de su vencimiento. 

El presente programa rotativo de VCNs no cuenta con garantías, y los VCNs no están 
garantizados por activos. No existirá un fondo de amortización, por consiguiente, los 
fondos para el repago de los VCNs provendrán de los recursos generales del Emisor, 
así como tampoco habrá activos o garantías otorgadas por empresas relacionadas, 
afiliadas o subsidiarias del Emisor que respalden esta Emisión. 

El precio de mercado de las Series de VCNs sobre las que se pague 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 
duración de la Serie existe mayor exposición al riesgo de tasa de interés. 

La fuente principal de ingresos del Emisor consiste en los intereses y comisiones que 
provienen de las operaciones de factoring. Por lo anterior, los resultados futuros del 
Emisor dependerán de la administración eficiente de su cartera de factoring y de los 
recursos que financian sus operaciones. 

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 condición financiera del 
Emisor. Este riesgo se basa en la insuficiencia de activos líquidos disponibles para 
ello y/o en asumir costos de fondeos superiores a los habituales que deterioren sus 
condiciones financieras. 

A la fecha de este prospecto informativo, todas las operaciones del Emisor se 
efectúan en la República de Panamá, al igual que la mayoría de los clientes del 
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Riesgo Regulatorio 

Riesgo de volatilidad 

Registro 

Jurisdicción 

Emisor operan en la República de Panamá. Esto implica que la condición financiera 
del Emisor depende, principalmente, de las condiciones prevalecientes en la 
República de Panamá. Debido al tamafio reducido y a la menor diversificación de la 
economía panamefia con respecto a las economías de otros países, la ocurrencia de 
acontecimientos adversos en Panamá podría tener un impacto más pronunciado que 
si se dieran en el contexto de una economía más diversificada y extensa. 

Por ser el Emisor una sociedad 100% de propiedad de un banco con licencia general 
local, como lo es Metrobank S.A., el mismo se ve influenciado por los riesgos 
propios del sector bancario y cualquier cambio que se de en los marcos regulatorios 
de este sector. Por ende, se debe considerar que cualquier cambio sobre las normas 
del sector bancario o del comercio en Panamá podrían afectar de manera directa o 
indirecta el ejercicio del negocio del Emisor. 

De igual forma, el Emisor es una sociedad dedicada al negocio de factoraje 
(factoring) en la República de Panamá, estando sujeto a los riesgos propios del 
comercio, negociación, adquisición y financiamiento para la obtención de bienes a 
través de los contratos mercantiles de factoraje. 

Todos los valores listados en bolsas tanto nacionales como internacionales están 
sujetos a fuertes variaciones en sus cotizaciones. 

Resolución SMV No. 14-22 de 18 de enero de 2022. 

La Emisión se regirá por las leyes de la República de Panamá. 
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11. FACTORES DE RIESGO 
Entre los principales factores de riesgo que pueden afectar adversamente las fuentes de repago de la presente 
Emisión se pueden mencionar: 

A. De la Oferta 

Riesgo de existencia de acreencias que tengan preferencia o prelación en el cobro sobre la Emisión 
El pago a capital e intereses de los VCNs no tiene preferencia sobre las demás acreencias que se tengan contra el 
Emisor, excepto por las prelaciones establecidas en este Prospecto y por las leyes aplicables en caso de declaratoria 
de toma de control administrativo, reorganización o liquidación forzosa. 

Riesgo por periodo de vigencia del Programa Rotativo 
La presente emisión rotativa tendrá un plazo de vigencia definido, el cual no podrá ser mayor a diez (JO) años. 

Riesgo de uso de fondos 
En caso de que los fondos no sean utilizados según está establecido en la Sección 11 de este Prospecto Informativo, 
se pudiera afectar la condición financiera del Emisor, limitando los fondos disponibles para hacer frente a las 
obligaciones establecidas bajo esta Emisión. 

Riesgo de Ausencia de Garantía 
El presente programa rotativo de VCNs no cuenta con garantías, y los VCNs no están garantizados por activos. No 
existirá un fondo de amortización, por consiguiente, los fondos para el repago de los VCNs provendrán de los 
recursos generales del Emisor, así como tampoco habrá activos o garantías otorgadas por empresas relacionadas, 
afiliadas o subsidiarias del Emisor que respalden esta Emisión. 

Riesgo de Fuente de Ingresos 
La fuente principal de ingresos del Emisor consiste en los intereses y comisiones que provienen de las operaciones 
de factoring. Por consiguiente, el pago de capital e intereses de la presente Emisión dependerán de la administración 
eficiente de su cartera de factoring y de los recursos que financian sus operaciones. 

Riesgo de Reducción Patrimonial 
Salvo las expresadas en el presente prospecto informativo y las impuestas por la Dirección General de Empresas 
Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias de la República de Panamá en atención a las disposiciones 
legales vigentes, el Emisor no tiene ninguna limitación para dar en garantía, hipotecar o vender sus activos, 
recomprar acciones o disminuir su capital. 

Riesgo de Ausencia de Fondo de Amortización 
La presente emisión no cuenta con una reserva o fondo de amortización, por consiguiente, los fondos para el repago 
de los VCNs provendrán de los recursos generales del Emisor y su capacidad de generar flujos en sus diversas áreas 
de negocios. 

Riesgo de Vencimiento Anticipado 
La presente emisión de VCNs conlleva ciertas causales de vencimiento anticipado, que en el caso de que se suscite 
alguna de ellas, de forma individual o en conjunto, puede dar lugar a que se declare de plazo vencido la 
presente emisión, tal como se describe en el Sección lll.A. 13 de este Prospecto Informativo. 

Riesgo de incumplimiento 
De darse uno de los Eventos de Vencimiento Anticipado descritas en la Sección III.A.I3 y en el evento que el 
incumplimiento no haya sido curado en el período establecido en este proceso y no se hubiese otorgado una dispensa 
para dicho incumplimiento, el Agente de Pago, cuando la Mayorfa de los Tenedores Registrados de los VCNs 
emitidos y en circulación así lo soliciten, deberá expedir al Emisor una Declaración de Vencimiento Anticipado de 
la Emisión. 

Riesgo de tasa de interés 
El precio de mercado de las Series de VCNs sobre las que se pague 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 duración de la Serie existe mayor exposición al riesgo de tasa de interés. 
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El margen neto del Emisor pudiese verse afectado por las fluctuaciones en las tasas de interés. Los flujos de 
efectivo futuros y el valor de un instrumento financiero pudiesen fluctuar debido a cambios en las tasas de interés en 
el mercado. 

Riesgo de Partes relacionadas 
El Agente de Pago de esta Emisión, quien también actúa como Puesto de Bolsa y Casa de Valores del Emisor es 
Metro Asset Management S.A., propiedad en un 100% de Metrobank S.A., propietario efectivo del 100% de las 
acciones del Emisor. 

Los auditores externos del Emisor no tienen relación accionaría, ni han sido ni son empleados del Emisor, ni de los 
Corredores de Valores, ni del Agente de Pago, ni del Asesor Financiero, ni de los Asesores Legales. 

Activos: 
Depósitos a la vista - CompafHa Controladora 
Pasivos: 

Financiamientos recibidos a costo amortizado -
Compafiía Controladora 

Gastos: 
Intereses- Compañia Controladora 

Riesgo de Ausencia de Liquidez del Mercado Secundario 

30 de junio 
2021 

2.708.250 

20.535.139 

573.403 

31 de diciembre 
2020 

2.199.840 

24.275.500 

1.578.181 

31 de diciembre 
2019 

437.644 

20.061,) 11 

686.005 

No existe en la República de Panamá un mercado secundario de valores líquidos, por tanto los Tenedores 
Registrados de los VCNs pudiesen verse afectados en el caso de que necesiten vender Jos VCNs antes de su 
vencimiento. 

Tratamiento Fiscal 
El Emisor no mantiene ningún control sobre las pollticas de tributación de la República de Panamá, por lo que el 
Emisor no puede garantizar que se mantendrá el tratamiento fiscal actual en cuanto a Jos intereses devengados por 
los VCNs y las ganancias de capital provenientes de la enajenación de Jos VCNs ya que la eliminación o 
modificación de dichos beneficios compete a las autoridades nacionales (ver Sección IX). 

Modificación de Términos y Condiciones 
El Emisor podrá modificar Jos términos y condiciones de cualesquiera de las Series de la presente Emisión, en 
cualquier momento, con el voto favorable de aquellos Tenedores Registrados que representen un mínimo de 51% del 
saldo a capital de la totalidad de los VCNs emitidos y en circulación (la "Mayoría de Tenedores Registrados"), de la 
Serie respectiva. 

Toda modificación o reforma a los términos y condiciones de cualesquiera de las series de la presente emisión, 
deberá cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 del 11 de abril de 2003 mediante el cual la SMV establece el 
Procedimiento para la Presentación de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones de 
Valores Registrados en la SMV. 

En el caso de valores registrados con posibilidad de emitir Series que el Emisor pretenda modificar Jos términos y 
condiciones de dos o más series en circulación, se debe presentar ante la SMV las aceptaciones necesarias de los 
Tenedores de los Valores de cada una de las Series por separado. 

Riesgo de Ausencia de Restricciones Financieras 
Los términos y condiciones de los VCNs no contienen acuerdos o restricciones fmancieras que comprometan al 
Emisor a mantener niveles mínimos de cobertura en sus recursos generales tales como: capital, utilidades 
retenidas, lineas de crédito entre otros indicadores financieros. 
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Responsabilidad limitada 
El artículo 39 de la ley 32 de 1927 sobre Sociedades Anónimas de la República de Panamá establece que los 
accionistas sólo son responsables respecto a los acreedores de la compatlía hasta la cantidad que adeuden a cuenta de 
sus acciones. 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 
porción que adeuda a la sociedad por la emisión de sus acciones. 

Información Financiera utilizada para el Informe de Calificación y el Prospecto Informativo 
La calificadora Moody s Local, utilizó para preparar el informe de calificación de riesgo de la presente emisión, 
Estados Financieros Interinos a marzo de 2021. No obstante, en el análisis de la información financiera desarrollada 
en el presente Prospecto Informativo, no se desarrolla información a marzo 2021, sino en base a los Estados 
Financieros Interinos a junio 2021. 

B. Del Emisor 

Giro del negocio 
La fuente principal de ingresos del Emisor consiste en los intereses y comisiones que provienen de las operaciones 
de factoring. Por lo anterior, los resultados futuros del Emisor dependerán de la administración eficiente de su 
cartera de factoring y de los recursos que financian sus operaciones. 

Riesgo de Base de Clientes 
La capacidad de generar ingresos del Emisor depende de su habilidad de retener, aumentar y evaluar la calidad de su 
base de clientes. Por lo tanto, una disminución en su base de clientes podría tener efectos adversos en la operación del 
negocio, su crecimiento y su rentabilidad. 

Riesgo de Factorajes por Cobrar 
La capacidad del Emisor de mantener una liquidez adecuada va ligada a una gestión eficiente de su factoraje por cobrar, 
de minimizar el riesgo de posibles fraudes, de las modalidades de factoring que utilice el Emisor, las cuales determinan 
los términos y condiciones que se pacten en los contratos. Dichas circunstancias pueden generar factorajes por cobrar 
vencidos que ocasionarían un aumento en los mismos, limitando la liquidez del Emisor y su capacidad de pago de las 
emisiones. 

Fuentes de Financiamiento 
El Emisor dependerá de instituciones financieras y del mercado de capitales nacional (emisión de títulos valores) para 
fmanciar su crecimiento y manejar su flujo de caja. Condiciones adversas, ya sea por inestabilidad política en Panamá, 
por condiciones propias del mercado financiero panameño o por desmejoras en la situación financiera del Emisor, 
podrían dificultar la obtención de nuevos financiamientos y desmejorar la capacidad de pago de las obligaciones del 
Emisor. 

Competencia 
El Emisor asume un riesgo de competencia dentro del sistema financiero nacional. Este riesgo de competencia podría 
impactar las utilidades del Emisor, en el caso de que se reduzcan los márgenes del mercado y de que exista una 
competencia más agresiva dentro del sector, ya que sus productos y servicios también son ofrecidos por bancos, 
financieras, y otras compañías de factoring. 

Riesgo de reducción patrimonial 
Una reducción patrimonial del Emisor como resultado de utilidades negativas puede tener un efecto adverso en la 
condición financiera del Emisor deteriorando sus indicadores de apalancamiento. 

Riesgo de Apalancamiento Financiero 
De colocarse la totalidad de los VCNs por US$100,000,000.00 que se están registrando con esta Emisión, la relación 
de endeudamiento del Emisor (calculado en términos de total pasivos 1 total patrimonio) aumentaría al 30 de junio 
de 2021 de 11.8 veces a 67.1 veces, mientras que la razón total de pasivos 1 total capital pagado aumentaría de 425 
veces a 2,425 veces. El monto total de la Emisión de US$1 00,000,000.00 representa 55 veces el patrimonio total y 
2,000 veces el capital pagado al 30 de junio de 2021. 
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Riesgo de liquidez 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 
condición financiera del Emisor. Este riesgo se basa en la insuficiencia de activos liquidas disponibles para ello y/o 
en asumir costos de fondeos superiores a los habituales que deterioren sus condiciones financieras. 

Riesgo de desastres naturales o pandemias. 
Un desastre natural o una pandemia podrían tener un impacto severo sobre los activos físicos del Emisor. 
Adicionalmente, los efectos de un desastre natural o una pandemia en la economía panameña podrían ser severos y 
prolongados. Los efectos de la pandemia Covid-19 acontecida en el mundo en el año 2020 son aún impredecibles e 
imposibles de cuantificar en el corto, mediano y largo plazo. 

Riesgo de Subsidiaria 
El Emisor es una subsidiaria 100% de Metrobank S.A., y esta a su vez es subsidiaria 100% de Metro Holding 
Enterprises, Inc., por lo tanto, a ser parte de un grupo económico con una administración conjunta para la toma de 
decisiones administrativas, fmancieras y operativas, cualquier evento que afecte de manera directa o importante a 
Metrobank S.A. y/o sus demás subsidiarias, podría tener consecuencias en las operaciones y resultados del Emidor. 

Riesgo de Crédito 
Es el riesgo de pérdida fmanciera para el Emisor, que ocurre si un cliente o una contraparte de un instrumento 
financiero, fallan en cumplir sus obligaciones contractuales, y surge principalmente de los factorajes. 

Riesgo Operacional 
Es el riesgo de perdidas por falta o insuficiencia de controles en los procesos, personas y sistemas internos o por 
eventos externos, que no estén relacionados a riesgos de crédito, mercado y liquidez. El riesgo operacional del 
Emisor es manejado por Metrobank S.A. 

Riesgo de Mercado 
Es el riesgo, de que el valor de un activo financiero del Emisor, en este caso los factorajes por cobrar, se reduzca por 
causa de cambios en las tasas de interés, en las tasas de cambio monetario, por movimiento de los precios de las 
acciones o por el impacto de otras variables financieras fuera del control del Emisor. 

Riesgo de Concentración de la Cartera de Factoring 
El Emisor registra 3 clientes que representan individualmente más del 10% de los ingresos del negocio y los 20 
mayores deudores finales representan el 1 00% de la cartera total. 

En la actualidad, el 100% de la cartera de factoraje cuenta con recurso a la cedente concentrada en clientes 
Corporativos dentro de la República de Panamá. Es importante comentar que a nivel deudor final su principal 
mercado está vinculado al Estado, donde más del 90% de los contractos y/o facturas son de entidades del Gobierno 
Panameño que han sido previamente refrendada por la Contraloria General de la República. 

Factoraje por cobrar 
30 de junio 31 de diciembre 

2021 2020 
(No Auditado) (Auditado) 

Concentración por sector: 
Corporativo 19,902,853 24,543,469 

Concentración geográfica: 
Panamá 19,902,853 24,543.469 
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C. Del Entorno 

Riesgo País 
A la fecha de este prospecto infonnativo, todas las operaciones del Emisor se efectúan en la República de Panamá, 
al igual que la mayoría de los clientes del Emisor operan en la República de Panamá. Esto implica que la condición 
financiera del Emisor depende, principalmente, de las condiciones prevalecientes en la República de Panamá. 
Debido al tamaño reducido y a la menor diversificación de la economía panameña con respecto a las economías de 
otros países, la ocurrencia de acontecimientos adversos en Panamá podría tener un impacto más pronunciado que si 
se dieran en el contexto de una economía más diversificada y extensa. 

Riesgo de inflación 
Si la inflación en Panamá superara la Tasa de Interés de alguna de las Series de los VCNs de la Emisión, estos 
perderían valor en ténninos reales~ 

Riesgo jurisdiccional 
El Emisor, es una sociedad debidamente incorporada y organizada confonne a las leyes de la República de Panamá, 
y como tal, es una persona jurídica de derecho y está sujeta a posibles acciones legales por parte de entidades e 
instituciones de orden público o personas naturales o jurídicas. 

Riesgo político 
La condición fmanciera del Emisor también podría verse afectada por cambios en las políticas económicas, 
monetarias u otras políticas del gobierno panameño, el cual ha ejercido y continúa ejerciendo influencia sobre varios 
aspectos que afectan al sector privado, tales como la implementación de un rígido código laboral, subsidios de 
electricidad relacionados al aumento de los precios del combustible, políticas tarifarías, polfticas reglamentarias, 
tributación y controles de precios. Por ende, ciertos cambios en las políticas económicas, monetarias u otras políticas 
del gobierno panameño podrían tener un impacto negativo en el negocio del Emisor. Por otro lado, el Emisor no 
puede garantizar que el gobierno panameño no intervendrá en ciertos sectores de la economía panameña, de manera 
que afecte desfavorablemente el negocio y operaciones del Emisor y la capacidad del Emisor de cumplir con sus 
obligaciones bajo los VCNs. 

Riesgo Fiscal 
Corresponde exclusivamente al Gobierno Nacional de Panamá establecer las políticas fiscales y en consecuencia 
otorgar y eliminar beneficios y exenciones fiscales. Por lo tanto, la vigencia, reducción o cambio de los beneficios 
fiscales y su impacto respecto de los retornos esperados derivados de los VCNs pueden verse afectados en atención 
a las decisiones que en materia fiscal adopte el Gobierno Nacional. El Emisor carece de control sobre las polfticas de 
tributación de Panamá. Por lo tanto, éste no garantiza que se mantenga el tratamiento fiscal vigente en cuanto a los 
intereses devengados por los VCNs o las ganancias de capital provenientes de la enajenación de los VCNs. 

De confonnidad con el Artículo 335 del Texto Único que comprende el Decreto Ley No. l de 1999 y sus leyes 
refonnativas y el Título II de la Ley 67 de 1 de septiembre de 2011 (la "Ley del Mercado de Valores"), los intereses 
que se paguen o que se acrediten sobre valores registrados en la SMV e inicialmente listados en una bolsa de valores 
u otro mercado organizado, están exentos del impuesto sobre la renta. Adicionalmente, mediante la Ley 18 de 2006 
(la "Ley 18"), modificada por la Ley 31 de 5 de abril de 2011 , se introdujeron algunas regulaciones sobre el 
tratamiento fiscal de las ganancias de capital generadas en la enajenación de valores. La Ley 18 reitera la excepción 
contenida en la Ley del Mercado de Valores que establece que las ganancias de capital generadas en la enajenación 
de valores registrados en la SMV, siempre que la enajenación del valor se efectúe a través de una bolsa o mercado 
de valores organizado, están exentas del impuesto sobre la renta. Sin embargo, una enajenación de valores que no se 
efectúe a través de una bolsa o mercado de valores organizado, no gozaría de dicha exención. Actualmente, la Ley 
18 no ha sido reglamentada y, debido a que sus disposiciones no exceptúan de su ámbito de aplicación las 
enajenaciones de valores que se llevan a cabo fuera de Panamá, no está claro si las disposiciones de la Ley 18 
aplicarían a las enajenaciones de los VCNs realizadas fuera de Panamá en transacciones que se lleven a cabo fuera 
de una bolsa de valores o mercado organizado. El Emisor no puede asegurar que las refonnas y regulaciones fiscales 
adoptadas mediante la Ley 18 alcanzarán sus objetivos o que el gobierno panameño no adopte medidas adicionales 
en el futuro para captar recursos. Adicionalmente, el Emisor no puede garantizar que el tratamiento fiscal actual que 
reciben los intereses devengados de los VCNs y las ganancias de capital generadas de enajenaciones de los VCNs, 
según se describe en este Prospecto Infonnativo, no sufrirán cambios en el futuro. 

13 



Los impuestos que graven los pagos que el Emisor tenga que hacer conforme a los VCNs podrían cambiar en el 
futuro y reconocen, además, que el Emisor no puede garantizar que dichos impuestos no vayan a cambiar en el 
futuro. En consecuencia, los Tenedores Registrados deben estar anuentes que en caso que se produzca algún cambio 
en los impuestos antes referidos o en la interpretación de las leyes o normas que los crean que obliguen al Emisor a 
hacer alguna retención en concepto de impuestos, el Emisor hará las retenciones que correspondan respecto a los 
pagos de intereses, capital o cualquier otro que corresponda bajo los VCNs, sin que el Tenedor Registrado tenga 
derecho a ser compensado por tales retenciones o que las mismas deban ser asumidas por el Emisor. En ningún caso 
el Emisor será responsable del pago de un impuesto aplicable a un Tenedor Registrado conforme a las leyes fiscales 
de Panamá, o de la jurisdicción fiscal relativa a la nacionalidad, residencia, identidad o relación fiscal de dicho 
Tenedor Registrado, y en ningún caso serán los Tenedores Registrados responsables del pago de un impuesto 
aplicable al Emisor conforme a las leyes fiscales de Panamá. 

D. De la Industria 

Riesgo de la Industria 
El riesgo de fmanciamiento de empresas pequeñas y medianas a través de factoraje, se deriva de cambios imprevistos en 
las tasas de interés (riesgo de tasas de interés), en los flujos de los pagos de capital e intereses (riesgo de liquidez), y en la 
capacidad de los deudores de cancelar sus obligaciones de manera puntual (riesgo crediticio). 

De igual forma, su actividad principal consiste en la generación de intereses y comisiones que provienen del 
financiamiento, por lo que los resultados futuros dependerán de la administración eficiente de su cartera y de los recursos 
que financian sus operaciones, al igual que de factores tales como el desempeño de la economía en Panamá, desempeño 
del sector financiero local y del empleo en general en Panamá. 

A su vez, una disminución en la capacidad del Emisor de levantar fondos a través de la captación de nuevos clientes o un 
aumento en la morosidad en la cobranza de los pagos producto de los factorajes otorgados, mantenidos como activos, 
pueden considerarse como los principales riesgos, ya que dichos activos son la fuente principal de ingresos dentro de la 
operación financiera desarrollada. 

Riesgo Regulatorio 
Por ser el Emisor una sociedad 100% de propiedad de un banco con licencia general local, como lo es Metrobank 
S.A., el mismo se ve influenciado por los riesgos propios del sector bancario y cualquier cambio que se de en los 
marcos regulatorios de este sector. Por ende, se debe considerar que cualquier cambio sobre las normas del sector 
bancario o del comercio en Panamá podría afectar de manera directa o indirecta el ejercicio del negocio del Emisor. 

De igual forma, el Emisor es una sociedad dedicada al negocio de factoraje (factoring) en la República de Panamá, 
estando sujeto a los riesgos propios del comercio, negociación, adquisición y financiamiento para la obtención de 
bienes a través de los contratos mercantiles de factoraje. 

A su vez, actualmente el negocio de factoraje en la República de Panamá no cuenta con una regulación. Esto 
representa un riesgo ya que las actividades de factoraje no tienen un regulador que identifique los parámetros y 
normas para desarrollar el negocio. Esta falta de regulación puede permitir que el Emisor incursione en negocios de 
alto riesgo, lo cual puede poner en riesgo su perfil financiero. Esto también permite que puedan incursionar nuevos 
participantes sin supervisión, lo cual puede generar mayor competencia y a su vez, representar un riesgo para la 
estabilidad de los demás participantes y el propio sector. 

Riesgo de volatilidad 
Todos los valores listados en bolsas tanto nacionales como internacionales están sujetos a fuertes variaciones en sus 
cotizaciones. 
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III. DESCRIPCIÓN DE LA OFERTA 

A. Detalles de la Oferta 

La Junta Directiva del Emisor, mediante resolución aprobada el día 27 de enero de 2021, autorizó una Emisión 
pública de un Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables descritos en este Prospecto Informativo, hasta 
por un valor nominal total de US$100,000,000.00, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, 
emitidos en varias series. Además, esta Emisión fue autorizada para su venta en oferta pública por la SMV bajo la 
Resolución SMV No. 14-22 de 18 de enero de 2022. 

La Fecha de Oferta Inicial del programa rotativo de VCNs es el 24 de enero de 2022. 

Los VCNs serán ofrecidos a título del Emisor y emitidos en forma global, rotativa, registrada y sin cupones, en 
varias series hasta por un periodo de diez ( 1 O) años a partir de la Fecha de Oferta Inicial del programa rotativo de 
VCNs. El Emisor podrá efectuar emisiones rotativas de los VCNs en tantas series como la demanda de mercado 
reclame, siempre y cuando se respete el monto autorizado total del programa rotativo de VCNs y que la nueva venta 
de VCNs se realice por los plazos estipulados en el presente Prospecto Informativo. La emisión rotativa de VCNs 
según se describe, será siempre una alternativa para los inversionistas, pero no constituirá una obligación de retener 
el VCN más allá de su vencimiento original. El Emisor no podrá redimir anticipadamente los VCNs. La Fecha de 
Negociación, la Fecha de Liquidación, la tasa de interés, el plazo, la Fecha de Pago de Interés, la Fecha de 
Vencimiento, la periodicidad de pago de intereses, y el monto será notificada por El Emisor a la Superintendencia 
del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A., mediante un suplemento al Prospecto 
Informativo, con no menos tres (3) Días Hábiles antes de la Fecha de Negociación de la Serie respectiva. 

No se ha reservado o asignado monto alguno de los VCNs para su venta a un grupo de inversionistas específico, 
incluyendo ofertas de accionistas actuales, directores, dignatarios, ejecutivos, administradores, empleados o ex­
empleados del Emisor, ni estas personas tienen un derecho de suscripción preferente sobre los VCNs, ni a 
inversionistas institucionales, ni existen ofertas, ventas o transacciones en colocación privada. 

La Emisión no tiene limitantes en cuanto al número o personas que pueden ser Tenedores Registrados, ni en cuanto 
al número o porcentaje de VCNs que puede adquirir un Tenedor Registrado, ni derechos preferentes que puedan 
menoscabar la liquidez de los valores. 

La relación de endeudamiento (pasivos totales a capital pagado) del Emisor al 30 de junio de 2021 es de 425 veces. 
De colocarse la totalidad de la presente emisión, la relación de endeudamiento del Emisor será de 2,425 veces (ver 
Sección Ili.F, Impacto de la Emisión, de este Prospecto Informativo). La relación valor nominal total de esta 
Emisión entre el capital pagado del Emisor es 2,000 veces. 

Los VCNs serán registrados en la SMV y listados en Latinex y estarán sujetos a los siguientes términos y 
condiciones: 

l. Fecha de Vencimiento y Pago de Capital 

Los VCNs tendrán plazos de entre treinta (30) y trescientos sesenta (360) días, ofertados solo en plazos equivalentes 
a múltiplos de treinta (30) días, contados a partir de la Fecha de Liquidación de cada serie. La cantidad de VCNs a 
emitirse por plazo de vencimiento será determinada por el Emisor, según sus necesidades y demanda del mercado al 
momento de efectuarse la venta de los VCNs. El pago de capital de cada serie de los VCNs se efectuará en la Fecha 
de Vencimiento de cada respectiva serie. · 

El saldo de capital de los VCNs que no sea efectivamente pagado en una Fecha de Vencimiento continuará 
devengando intereses a la tasa de interés aplicable a dicha serie hasta su pago. 

2. Denominación, Emisión y Autenticación 

Los VCNs serán emitidos en títulos nominativos, registrados y sin cupones, en denominaciones de Mil Dólares 
(US$1 ,000.00) y sus múltiplos. Cada VCN será emitido en la Fecha de Negociación. 
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Los VCNs serán emitidos en títulos globales solamente (individualmente, el "VCN Global" o colectivamente los 
"VCNs Globales") según se establece en la Sección lii.A.7 del prospecto informativo. Los VCNs serán firmados, en 
nombre y representación del Emisor, por (i) cualquier Vicepresidente Ejecutivo, o (ii) las personas que la Junta 
Directiva designe de tiempo en tiempo, y autenticados y fechados por un empleado del Agente de Pago, Registro y 
Transferencia. Las firmas del Emisor deberán ser originales pero la firma del empleado autorizado del Agente de 
Pago podrá ser manuscrita y original o estar impresa. Cada VCN de una serie será firmado, fechado y autenticado 
por el Agente de Pago, como diligencia de autenticación, mediante la anotación de la siguiente leyenda: 

"Este VCN forma parte de una emisión por un monto total de hasta Cien Millones de Dólares (US$1 00,000,000.00), 
moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, y el mismo ha sido emitido conforme al Contrato de 
Agencia de Pago, Registro y Transferencia suscrito por Metrobank, S.A. el_ de ___ de 20_". 

Autenticación 

Agente de Pago, Registro y Transferencia 
de de 20 

3. Precio de Venta 

Los VCNs serán ofrecidos inicialmente en el mercado primario a la par, es decir al cien por ciento (100%) de su 
valor nominal. Sin embargo, la Junta Directiva del Emisor podrá, de tiempo en tiempo, cuando lo considere 
conveniente, autorizar que los VCNs sean ofrecidos en el mercado primario por un valor superior o inferior a su 
valor nominal según las condiciones del mercado financiero en dicho momento. 

Cada VCN será entregado contra el pago del precio de venta acordado para dicho VCN. La Fecha de Liquidación de 
un VCN será la fecha en la que el Emisor reciba el pago del precio de venta acordado para dicho VCN. 

4. Tasa de Interés, Cómputo y Pago de Intereses 

Los VCNs devengarán una tasa de interés anual fija, la cual dependerá del plazo de los títulos y las condiciones de 
mercado existentes. La tasa de interés será determinada y notificada a la SMV y a Latinex con no menos de tres (3) 
Días Hábiles antes de la Fecha de Negociación de la Serie respectiva mediante Suplemento al Prospecto 
Informativo, documento que también incluirá la Fecha de Negociación, la Fecha de Liquidación, el monto, el plazo, 
la Fecha de Pago de Interés, y la Fecha de Vencimiento de la Serie respectiva. 

El Agente de Pago calculará los intereses pagaderos en cada Fecha de Pago, multiplicando la Tasa de Interés 
aplicable a cada serie al saldo a capital de dicha serie emitida y en circulación, por el número de días calendario del 
Periodo de Interes, (que contará el primer día de dicho Periodo de Interés pero excluirá la Fecha de Pago en que 
termina dicho Periodo de Interés), dividido entre 360 (dfas transcurridos /360), redondeando la cantidad resultante 
al centavo más cercano (medio centavo redondeado hacia arriba). 

Para cada una de las series de VCNs de que se trate, El Emisor determinará la periodicidad del pago de intereses, la 
cual podrá ser mensual, bimensual, trimestral, o semestralmente. El pago de intereses se hará el último día de cada 
periodo (cada uno, en la "Fecha de Pago de Interés"), y en caso de no ser este un Día Hábil, entonces el pago se hará 
el primer Día Hábil siguiente. Cada Serie de los VCNs devengará intereses desde su respectiva Fecha de 
Liquidación hasta su respectiva Fecha de Vencimiento. 

El periodo que comienza en la Fecha de Liquidación y termina en la Primera Fecha de Pago y cada periodo sucesivo 
que comienza en una Fecha de Pago y termina en la Fecha de Pago inmediatamente siguiente o en la Fecha de 
Vencimiento se identificará como un "Periodo de Interés". 

La Fecha de Pago de Interés será determinada y notificada a la SMV y a Latinex con no menos de tres (3) Días 
Hábiles antes de la Fecha de Negociación de la Serie respectiva mediante Suplemento al Prospecto Informativo. 

16 



El ténnino "Día Hábil" se refiere a todo día que no sea sábado, domingo o día Nacional o feriado o en que los 
bancos de Licencia General estén autorizados para abrir al público en la Ciudad de Panamá por disposiciones de la 
Superintendencia de Bancos. 

Los intereses devengados por los VCNs serán 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. 

Los intereses que devenguen los VCNs que no sean efectivamente pagados en la Fecha de Pago correspondiente 
devengarán a su vez intereses a la tasa de interés aplicable a dicha serie hasta su pago. 

Los intereses continuarán acumulándose, aun luego de ocurrir un Evento de Vencimiento Anticipado, sólo en la 
medida pennitida por la ley aplicable. 

5. Agente de Pago, Registro y Transferencia 

Mientras existan VCNs expedidos y en circulación, el Emisor mantendrá en todo momento un Agente de Pago, 
Registro y Transferencia (el "Agente de Pago") en la Ciudad de Panamá, República de Panamá. El Emisor ha 
designado a Metro Asset Management S.A. como Agente de Pago de los VCNs. 

El Agente de Pago, Registro y Transferencia establecerá y mantendrá en sus oficinas principales un Registro de los 
VCNs de los Tenedores Registrados en cuyo favor se hubiesen emitido los VCNs, en la cual anotará (1) la Fecha de 
Liquidación de cada VCN, el número de VCNs de que sea titular cada Tenedor Registrado, y valor nominal de cada 
uno de los VCNs; (2) el nombre y dirección del Tenedor Registrado de cada uno de los VCNs que sea inicialmente 
expedido, así como el de cada uno de los subsiguientes endosatarios o cesionario del mismo; (3) la fonna de pago 
de los intereses y el capital, elegida por cada Tenedor Registrado; (4) el monto pagado a cada Tenedor Registrado en 
concepto de capital e intereses; (5) los gravámenes y restricciones legales y contractuales que se han establecido 
sobre los VCNs; (6) el nombre del apoderado, mandatario o representante de los Tenedores Registrados o de la 
persona que haya adquirido poder de dirección de acuerdo a la ley; y (7) cualquier otra infonnación que el Agente 
de Pago, Registro y Transferencia considere conveniente. 

A su vez, el Registro mantendrá la siguiente infonnación: 

1. VCNs emitidos y en circulación por denominación y número; 
ii. los VCNs no emitidos y en custodia. 
iii. los VCNs cancelados: 

a. por reemplazo de VCNs mutilados, perdidos, destruidos o hurtados; y 
b. por canje por VCNs de diferente denominación. 

El Registro estará abierto para su inspección por cualquier dignatario o empleado del Emisor debidamente 
autorizado para ello. 

Entre las responsabilidades del Agente de Pago, Registro y Transferencia, estarán las siguientes: 

1. Calcular los intereses a ser devengados por cada uno de los VCNs en cada Período de Interés, de 
confonnidad con los ténninos y condiciones de cada una de las Series de los VCNs. 

11 . Notificar por escrito al Emisor el monto de los intereses correspondientes a cada Período de Interés y 
el monto de capital que deba ser pagado en cada Fecha de Pago. La notificación deberá darse por 
escrito a más tardar siete (7) Días Hábiles antes de la Fecha de Pago correspondiente. 

iii. Pagar a los Tenedores Registrados los intereses y el capital de los VCNs en cada Fecha de Pago con 
los fondos que para tal fin reciba del Emisor, según los ténninos y condiciones de este Prospecto 
Infonnativo. Si llegada la Fecha de Pago o la Fecha de Vencimiento sin recibir los fondos suficientes 
para realizar el pago programado, el Agente de Pago infonnará, a los Tenedores Registrados, a la SMV 
y a Latinex, que no pudo realizar el pago de interés y/o capital, según corresponda, a favor de los 
Tenedores Registrados, por no contar con los fondos suficientes para realizar dicho pago. 

iv. Notificar por escrito al Emisor, a los Tenedores Registrados, a la SMV y a Latinex sobre la ocurrencia 
de cualquier Evento de Vencimiento Anticipado, apenas tenga conocimiento de ello, no obstante que 
dicha causal pueda ser subsanada dentro del período de cura, según los ténninos y condiciones de los 
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VCNs y del Prospecto Informativo. 
v. Expedir, a solicitud del respectivo Tenedor Registrado, las certificaciones haciendo constar los 

derechos que el solicitante tenga sobre los VCNs. 
VI. Recibir del Emisor todas las comunicaciones que éstos deban enviar a los Tenedores Registrados, y 

viceversa. 
vii. Transmitir al Emisor una copia de toda comunicación o notificación recibida de un Tenedor Registrado 

que requiera de una acción o decisión por parte del Emisor dentro de los tres (3) Días Hábiles 
siguientes al recibo de la misma. 

vm. Realizar cualquier otro servicio relacionado con, o inherente al, cargo de Agente de Pago, Registro y 
Transferencia y los demás servicios que el Agente de Pago, Registro y Transferencia convenga con el 
Emisor. 

ix. Suministrar cualquier información o explicación que requiera la SMV y entidades autorreguladas. 

La prestación de los servicios por parte del Agente de Pago, Registro y Transferencia no implica un respaldo de los 
VCNs de las obligaciones del Emisor con respecto a estos. El Agente de Pago, Registro y Transferencia no tendrá 
obligación alguna de otorgar financiamiento al Emisor para cubrir los pagos que correspondan por razón de los 
VCNs, ni avalar ni garantizar el cumplimiento de dichos pagos. 

6. Título; Transferencia, Canje y Reposición del VCN 

(a) Título; Tenedor Registrado 

Salvo que medie orden judicial al respecto, el Agente de Pago podrá, sin responsabilidad alguna, reconocer al 
Tenedor Registrado de un VCN como el único y legítimo propietario, dueño, tenedor y titular de dicho VCN para 
los propósitos de efectuar pagos del mismo, recibir instrucciones y para cualesquiera otros propósitos, ya sea que 
dicho VCN esté o no vencido; pudiendo el Agente de Pago hacer caso omiso a cualquier aviso o comunicación en 
contrario que haya recibido o del que tenga conocimiento ya sea del Banco o de cualquier otra persona. En caso de 
que dos o más personas estén inscritas en el Registro como los Tenedores Registrados de un VCN, el Agente de 
Pago observarán las siguientes reglas: si se utiliza la expresión "y" en el Registro se entenderá que el VCN es una 
acreencia mancomunada; si se utiliza la expresión "o" se entenderá que el VCN es una acreencia solidaria; y si no se 
utiliza alguna de estas expresiones o se utiliza cualquiera otra que no indique claramente los derechos y obligaciones 
de cada uno de los Tenedores Registrados se entenderá que el VCN es una acreencia mancomunada. El Agente de 
Pago no incurrirán en responsabilidad alguna por motivo de cualquier acción que éste tome (u omita tomar, 
incluyendo, en este caso la retención de pago) en base a un VCN, instrucción, orden, notificación, certificación, 
declaración u otro documento que el Agente de Pago razonablemente creyese ser (o de no ser en caso de omisiones) 
auténtico, y válido y estar (o no estar en caso de omisiones) firmado por la(s) persona(s) apropiada(s) o autorizada(s) 
o en base a la ley u orden judicial o de autoridad competente. 

(b) Transferencia del VCN 

La transferencia de un VCN sólo se llevará a cabo y será válida contra el Emisor mediante anotación en el Registro. 
Cuando un VCN Individual sea entregado al Agente de Pago para el registro de su transferencia, el Agente de Pago 
cancelará dicho VCN, expedirá y entregará un nuevo VCN al endosatario del VCN transferido y anotará dicha 
transferencia en el Registro de conformidad y sujeto a lo establecido en este Prospecto Informativo. El nuevo VCN 
emitido por razón de la transferencia será una obligación válida y exigible del Emisor y gozará de los mismos 
derechos y privilegios que tenía el VCN transferido. Todo VCN presentado al Agente de Pago para registro de su 
transferencia deberá ser debidamente endosado por el Tenedor Registrado mediante endoso especial en forma 
satisfactoria al Agente de Pago y (a opción del Banco) autenticado por Notario Público. La anotación hecha por el 
Agente de Pago en el Registro completará el proceso de transferencia del VCN. El Agente de Pago podrá no aceptar 
solicitudes de registro de transferencia de un VCN en el Registro dentro de los quince ( 15) Días Hábiles 
inmediatamente precedentes a cada Fecha de Pago o Fecha de Vencimiento. 

(e) Canje por VCNs de Diferente Denominación 

Los Tenedores Registrados podrán solicitar al Agente de Pago el canje de un VCN por otros VCNs de menor 
denominación o de varios VCNs por otro VCN de mayor denominación. Dicha solicitud será hecha por el Tenedor 
Registrado por escrito en formularios que para tal efecto preparará el Agente de Pago, los cuales deberán ser 
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completados y firmados por el Tenedor Registrado. La solicitud deberá ser presentada al Agente de Pago en sus 
oficinas principales. 

(d) Reposición por Mutilación, Destrucción, Pérdida o Hurto del VCN Físico 

Cuando un VCN se deteriore o mutile, el Tenedor Registrado de dicho VCN podrá solicitar al Emisor la expedición 
de un nuevo VCN. Esta solicitud se deberá hacer por escrito y a la misma se deberá acompañar el VCN deteriorado 
o mutilado. Para la reposición de un VCN en caso que haya sido hurtado o que se haya perdido o destruido se 
seguirá el respectivo procedimiento judicial. No obstante, el Emisor se reserva el derecho de reponer el VCN sin la 
necesidad de tal procedimiento cuando considere que, a su juicio, es evidentemente cierto que haya ocurrido tal 
hurto, pérdida o destrucción. Queda entendido que, como condición previa para la reposición del VCN sin que se 
recurra al procedimiento judicial, el interesado deberá proveer todas aquellas garantías, informaciones, pruebas u 
otros requisitos que el Emisor y el Agente de Pago, Registro y Transferencia exijan a su sola discreción en cada 
caso, liberando al Emisor de cualquiera responsabilidad por razón de la reposición del VCN sin que se recurra al 
procedimiento judicial. Cualesquiera costos y cargos relacionados con dicha reposición correrán por cuenta del 
Tenedor Registrado. 

7. Forma de los VCNs 

(a) VCNs Globales 

Los VCNs serán emitidos a nombre de una Central de Valores en uno o más macrotítulos o títulos globales, en 
forma nominativa, registrada y sin cupones (colectivamente, los "VCNs Globales"). Inicialmente los VCNs 
Globales serán emitidos a nombre Latinclear quien actuará en rol fiduciario y acreditará 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 más de uno o todos, los "Participantes"). Dichas cuentas serán designadas 
inicialmente por el Emisor o la persona que éste designe. La propiedad de derechos bursátiles con respecto a los 
VCNs Globales estará limitada a Participantes o a personas que los Participantes le reconozcan derechos bursátiles 
con respecto a los VCNs Globales. La propiedad de derechos bursátiles con respecto a los VCNs Globales será 
demostrada y el traspaso de dicha propiedad será efectuado únicamente a través de los registros de Latinclear (en 
relación con los derechos de los Participantes) y los registros de los Participantes (en relación con los derechos de 
personas distintas a los Participantes). Mientras los VCNs estén representados por uno o más VCNs Globales, el 
Tenedor Registrado de cada uno de dichos VCNs Globales será considerado como el único propietario de dichos 
VCNs en relación con todos los pagos de acuerdo a los términos y condiciones de los VCNs. 

Mientras Latinclear sea el Tenedor Registrado de VCNs Globales, Latinclear será considerado el único propietario 
de los VCNs representados en dichos VCNs Globales y los propietarios de derechos bursátiles con respecto a los 
VCNs Globales no tendrán derecho a que porción alguna de los VCNs Globales sea registrada a nombre suyo. En 
adición, ningún propietario de derechos bursátiles con respecto a VCNs Globales tendrá derecho a transferir dichos 
derechos, salvo de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de Latinclear. 

Todo pago de capital, intereses u otros pagos bajo los VCNs Globales se harán a Latinclear como el Tenedor 
Registrado de los mismos. Será responsabilidad exclusiva de Latinclear mantener los registros relacionados con, o 
los pagos realizados a, los respectivos Participantes propietarios de derechos bursátiles con respecto a los VCNs 
Globales y por mantener, supervisar y revisar los registros relacionados con dichos derechos bursátiles. Cuando 
cualquier institución competente requiera al Emisor el detalle del o los tenedores, hasta llegar a la persona natural, el 
Emisor deberá enviar a Latinccear una solicitud de Tenencia Indirecta. Dicha solicitud será a su vez remitida por 
Latinclear a cada Participante propietarios de derechos bursátiles con respecto a los VCNs Globales quienes deberán 
enviar la lista final de tenedores al Emisor, con copia al Agente de Pago, a fin de que éste pueda proporcionar la 
información a la autoridad competente. 

Latinclear, al recibir oportunamente cualquier pago de capital o intereses en relación con los VCNs Globales, 
acreditará las cuentas de los Participantes en proporción a sus respectivos derechos bursátiles con respecto a los 
VCNs Globales de acuerdo a sus registros, de conformidad con los reglamentos y procedimientos de Latinclear. Los 
Participantes de Latinclear acreditarán a su vez las cuentas de custodia de los propietarios de los derechos bursátiles 
con respecto a los VCNs Globales en proporción a sus respectivos derechos bursátiles. 
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Los ·traspasos entre Participantes serán efectuados de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de Latinclear. En 
vista de que Latinclear únicamente puede actuar por cuenta de sus Participantes, quienes a su vez actúan por cuenta 
de otros intermediarios o tenedores indirectos, la habilidad de una persona propietaria de derechos bursátiles con 
respecto de los VCNs Globales para dar en prenda sus derechos a personas o entidades que no son Participantes, o 
que de otra forma actúan en relación con dichos derechos, podría ser afectada por la ausencia de instrumentos físicos 
que representen dichos intereses. 

Latinclear le ha informado al Emisor que tomará cualquier acción permitida a un Tenedor Registrado, únicamente de 
acuerdo a instrucciones de uno o más Participantes a favor de cuya cuenta se hayan acreditado derechos bursátiles 
con respecto a los VCNs Globales, y únicamente en relación con la porción del total del capital de los VCNs con 
respecto a la cual dicho Participante o dichos Participantes hayan dado instrucciones. 

Latinclear le ha informado al Emisor que es una sociedad anónima constituida de acuerdo a las leyes de la República 
de P;mamá y que cuenta con licencia de central de custodia, liquidación y compensación de valores emitida por la 
SMV. Latinclear fue creada para mantener valores en custodia para sus Participantes y facilitar la compensación y 
liquidación de transacciones de valores entre Participantes a través de anotaciones en cuenta, y así eliminar la 
necesidad del movimiento de certificados físicos. Los Participantes de Latinclear incluyen casas de valores, bancos y 
otras centrales de custodia y podrán incluir otras organizaciones. Los servicios indirectos de Latinclear están 
disponibles a terceros como bancos, casas de valores, fiduciarios o cualesquiera personas que compensan o 
mantienen relaciones de custodia con un Participante, ya sea directa o indirectamente. 

(b) VCNs Individuales (Físicos) 

Los VCNs Globales consignados en Latinclear podrán ser intercambiados por instrumentos individuales ("VCNs 
Individuales") en los siguientes casos: (i) si Latinclear o cualquier sucesor notifica al Emisor que no quiere continuar 
como depositario de los VCNs Globales y un sucesor no es nombrado dentro de los noventa (90) días siguientes a la 
fecha en que el Emisor haya recibido aviso en ese sentido o (ii) si un Participante solicita por escrito a Latinclear la 
emisión de su VCN como un VCN Individual. 

De igual manera, los VCNs Individuales podrán ser convertidos en títulos globales y consignados en Latinclear y los 
derechos bursátiles de los VCNs Individuales podrán ser convertidos en tltulos globales, sujeto a las reglas de 
Latinclear, los contratos con intermediarios que sean aplicables y la ley. 

8. Sumas Adeudadas y No Cobradas 

Toda suma de dinero que haya sido puesta a disposición del Agente de Pago, Registro y Transferencia por el Emisor 
para cubrir los pagos de capital o intereses de los VCNs que no sea reclamada por los Tenedores de los VCNs dentro 
de un período de doce (12) meses siguientes a su vencimiento será devuelta por el Agente de Pago, Registro y 
Transferencia al Emisor y cualquier requerimiento de pago de estos montos por parte del Tenedor Registrado deberá 
ser dirigido directamente al Emisor no teniendo el Agente de Pago, Registro y Transferencia responsabilidad ulterior 
alguna con respecto a dicho pago. 

Las sumas de capital e intereses adeudadas por el Emisor según los términos y condiciones de los VCNs que no sean 
debidamente cobradas por sus Tenedores Registrados, o que sean debidamente retenidas por el Agente de Pago, 
Registro y Transferencia, conforme con los términos y condiciones de este Prospecto Informativo y los VCNs de la 
Emisión, ley u orden judicial o de autoridad competente, no devengarán intereses con posterioridad a sus respectivas 
Fechas de Vencimiento. 

Las obligaciones del Emisor según los términos y condiciones de los VCNs de cada emisión prescribirán de 
conformidad con lo previsto por la ley. 

9. Redención Anticipada 

El Emisor no podrá redimir anticipadamente los VCNs. 
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10. Disposiciones Generales sobre Pagos 

Toda suma pagadera por el Emisor a un Tenedor Registrado de un VCN Individual será pagada por el Agente de 
Pago en nombre del Emisor en las oficinas del Agente de Pago designadas para dicho propósito, a opción del 
Tenedor Registrado mediante: (i) cheque emitido a favor del Tenedor Registrado, (ii) crédito a una cuenta del 
Tenedor Registrado con el Agente de Pago, o (iii) mediante transferencia electrónica a favor del Tenedor 
Registrado. 

El Tenedor Registrado tiene la obligación de notificar al Agente de Pago, por escrito, cuanto antes la forma de pago 
escogida y el número de cuenta bancaria a la cual se harán los pagos de ser este el caso, así como, la de cualquier 
cambio de instrucciones. El Agente de Pago no tendrá obligación ni de recibir ni de actuar con base en 
notificaciones dadas por el Tenedor Registrado con menos de cinco (5) Días Hábiles antes de cualquier Fecha de 
Pago o Fecha de Vencimiento. En ausencia de notificación al respecto, el Agente de Pago escogerá la forma de 
pago. 

Si se escoge la forma de pago mediante transferencia electrónica, el Agente de Pago no será responsable por los 
actos, demoras u omisiones de los bancos corresponsales involucrados en el envío o recibo de las transferencias 
electrónicas, que interrumpan o interfieran con el recibo de los fondos a la cuenta del Tenedor Registrado. La 
responsabilidad del Agente de Pago se limitará a enviar la transferencia electrónica de acuerdo a las instrucciones 
del Tenedor Registrado, entendiéndose que para todos Jos efectos legales el pago ha sido hecho y recibido 
satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la fecha de envio de la transferencia. 

En el caso de VCNs Individuales, el último pago a capital se hará contra la presentación, endoso y entrega del VCN 
al Agente de Pago en sus oficinas principales con dirección en Calle Isaac Hanono Missri, P.H. Metrobank, Punta 
Pacifica, Ciudad de Panamá, República de Panamá. 

Toda suma pagadera por el Emisor al Tenedor Registrado de un VCN Global será pagada por el Agente de Pago a 
nombre del Emisor, poniendo a disposición de la Central de Valores fondos suficientes para hacer dicho pago de 
conformidad con las reglas y procedimientos de dicha Central de Valores. En el caso de VCNs Globales, Latinclear 
se compromete a acreditar dichos pagos de capital e intereses a las cuentas de los correspondientes Participantes una 
vez que reciba los fondos. El Tenedor Registrado de un VCN Global será el único con derecho a recibir pagos de 
intereses con respecto a dicho VCN Global. Cada una de las personas que en los registros de Latinclear sea el 
propietario de derechos bursátiles con respecto a los VCNs Globales deberá recurrir únicamente a Latinclear por su 
porción de cada pago realizado a Latinclear como Tenedor Registrado de un VCN Global. A menos que la ley 
establezca otra cosa, ninguna persona que no sea el Tenedor Registrado de un VCN Global tendrá derecho a recurrir 
contra el Agente de Pago en relación a cualquier pago adeudado bajo dicho VCN Global. 

No es necesario entregar el VCN para recibir un pago con relación al mismo, salvo en lo referente al último pago de 
capital. 

Toda suma que el Emisor deba pagar a los Tenedores Registrados será pagada en Dólares o en aquella otra moneda 
de los Estados Unidos de América que en cualquier momento sea moneda de curso legal para el pago de deudas 
públicas o privadas en la República de Panamá. 

Todas las sumas a pagar por el Emisor de conformidad con los VCNs, ya sean de capital, intereses, gastos o 
cualquier otra suma, serán pagadas en su totalidad, libres y sin deducciones, salvo por impuestos según se contempla 
en este Prospecto Informativo. 

11. Declaraciones y Garantías del Emisor 
El Emisor declara y garantiza lo siguiente: 

a. El Emisor es una sociedad debidamente organizada y existente de acuerdo con las leyes de la 
República de Panamá, con plena capacidad legal para suscribir toda la documentación que se 
requiera en relación con el registro y colocación de los VCNs. 

b. Toda la documentación requerida en relación con la Emisión, registro y colocación de los VCNs 
ha sido debidamente autorizada por el Emisor y constituye una obligación legal, válida y exigible 
al Emisor. 
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c. Toda la documentación relacionada a la Emisión, registro y colocación de los VCNs no viola o 
contradice ninguna ley o regulación de la República de Panamá y no infringe, viola o contradice el 
Pacto Social, resoluciones corporativas vigentes o ningún contrato del cual el Emisor es parte. 

d. No existe litigio o procedimiento arbitral pendiente contra el Emisor o contra cualesquiera de sus 
activos, o causa para suponer que se pueda instaurar en su contra o en contra, demanda alguna que 
pudiera tener un resultado adverso, que afecte o pueda afectar la condición financiera del Emisor. 

e. El Emisor se encuentra al corriente en el cumplimiento de todas sus obligaciones comerciales y no 
es parte en proceso alguno de quiebra, concurso de acreedores, dación en pago, liquidación, quita 
y espera, renegociación y prórroga de sus obligaciones u otro proceso análogo. 

f. Los estados financieros auditados del Emisor para el período concluido el 31 de diciembre de 
2020 fueron preparados por auditores de reconocido prestigio y de acuerdo a las Normas 
Internacionales de Información Financieras (NllF) emitidas por el Consejo de Normas 
Internacionales de Contabilidad, consistentemente aplicadas, y presentan junto con sus notas 
complementarias una visión correcta de la posición financiera y de los resultados de las 
operaciones del Emisor durante los períodos que cubren, y no existen pasivos corrientes o 
contingentes que no se encuentren adecuadamente reflejados en los mismos. Los estados 
financieros auditados al 31 de diciembre de 2020 fueron preparados por KPMG. 

g. El Emisor no ha incurrido en ninguna de los Eventos de Vencimiento Anticipado ni se encuentra 
en mora bajo ningún acuerdo o contrato del cual sea parte o que involucre sus activos o pasivos, 
que pudiese afectar materialmente su negocio o su posición financiera. 

h. El Emisor se encuentra a paz y salvo con el Tesoro Nacional y el Municipio de Panamá y al 
corriente en el cumplimiento de todas sus obligaciones fiscales. No existen controversias fiscales 
o auditados, exámenes o alcances u otros procedimientos similares pendientes que de ser resueltos 
desfavorablemente pudiesen afectar materialmente su posición financiera. 

12. Compromisos del Emisor 

Salvo que la Mayoría de los Tenedores Registrados aprueben lo contrario, el Emisor se compromete a cumplir con 
las siguientes obligaciones: 

(a) Obligaciones de Información 

Las siguientes obligaciones de información aplicarán al Emisor: 

(i) Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores, a través del Sistema Electrónico para la 
Remisión de Información (SERI) los Formularios e Informes de Actualización Anuales y Trimestrales, 
según corresponda y copias a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., cuando aplique, dentro de los 
plazos y de acuerdo a la periodicidad que establezcan dichas entidades, conforme al siguiente listado: 

Informe de actualización anual (IN-A) acompañado de los estados financieros anuales, debidamente 
auditados por una ftrma de auditores independientes, los cuales deben ser entregados a más tardar 
tres (3) meses después del cierre de cada año ftscal, acompañados de la declaración jurada 
correspondiente. Los estados fmancieros y la declaración jurada deberán ser confeccionados de 
conformidad con los parámetros y normas que establezca la Superintendencia del Mercado de 
Valores. 
Informe de actualización trimestral (IN-T) acompañado de los estados financieros interinos no 
auditados, los cuales deben ser entregados a más tardar dos (2) meses después del cierre del trimestre 
correspondiente. 
Cualquier otra información que en el futuro y de tiempo en tiempo sea requerida por la 
Superintendencia del Mercado de Valores y/o la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. 
Reporte Fl- Información General del Emisor, anualmente dentro de los tres (3) meses siguientes al 
cierre del período fiscal correspondiente del Emisor. 
Reporte F3- Registro de Valores Vigentes del Emisor, trimestralmente, dentro de los dos (2) meses 
siguientes al cierre de cada trimestre a ser reportado. 
Reporte F4 - Resumen Financiero, trimestralmente dentro de los dos (2) meses siguientes al cierre de 
cada trimestre a ser reportado. 
Reporte F5 -Cuestionario de Gobierno Corporativo del Emisor, anualmente dentro de los tres (3) 
meses siguientes al cierre del período fiscal correspondiente del Emisor. 
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Reporte F8 -Rotación de Auditores Externos del Emisor, anualmente treinta (30) días anteriores al 
inicio de las labores de auditoría anual con detalle de los nombres de auditores que componen el 
equipo de auditoría. 
Reporte F9 - Entidades y Personas Involucradas en la Emisión, anualmente dentro de los tres (3) 
meses siguientes al cierre del período fiscal correspondiente del Emisor. 

(ii) Notificar por escrito a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de 
Valores, S.A sobre la ocurrencia de cualquier hecho de importancia o de cualquier evento o situación que 
pueda afectar el cumplimiento de sus obligaciones derivadas de los VCN's en los términos y condiciones 
que establece el Acuerdo No. 3-2008 y sus modificaciones. 

(iii) Notificar al Agente de Pago, a la SMV y a Latinex de inmediato y por escrito, cualquier evento o situación 
que pueda afectar el pago de las obligaciones bajo esta Emisión. 

(iv) Notificar al Agente de Pago, a la SMV y a Latinex de inmediato y por escrito, el acaecimiento de hechos de 
importancia en el desarrollo del negocio del Emisor. 

(v) Notificar al Agente de Pago, a la SMV y a Latinex sobre cualquier Efecto Material Adverso. 
(vi) Suministrar al Agente de Pago, Registro y Transferencia una declaración jurada en la cual suministre CD la 

composición accionaría del Emisor, (ii) los nombres, número de identificación personal o pasaporte y 
nacionalidades de los propietarios efectivos (beneficiarios finales) del Emisor, anualmente, dentro de los 
dos (2) meses siguientes al cierre del período fiscal correspondiente del Emisor. 

(b) Obligaciones de Hacer 

Durante la vigencia de la Emisión, el Emisor se obliga a cumplir, sin limitaciones, con las siguientes condiciones: 

a. Pagar debida y puntualmente todos los intereses pagaderos sobre los VCNs, el capital pagadero en 
la Fecha de Vencimiento, y cualquier otro monto pagadero con respecto a los VCNs en las fechas 
en que estos deban ser pagados. 

b. Cumplir con todas las leyes y decretos vigentes en la República de Panamá, incluyendo la Ley del 
Mercado de Valores, los acuerdos adoptados por la SMV y la Ley Bancaria, que incidan directa o 
indirectamente en el curso normal de negocios. 

c. Cumplir con el Reglamento Interno de la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A. 
d. Cumplir con todas las obligaciones bajo la Emisión, incluyendo, pero sin limitarse, las 

Obligaciones de Información, Obligaciones de Hacer y Obligaciones de No Hacer que se 
establecen en este Prospecto Informativo. 

e. Mantener todos los Impuestos, tasas, cuotas patronales, etc. al día. El Agente de Pago se reserva el 
derecho de exigir en cualquier momento constancia de que estos pagos se encuentran al día. 

f. Mantener en orden todas las licencias, patentes, permisos y marcas que permitan el curso continuo 
de las operaciones. 

g. Mantener al día todas las obligaciones con terceras personas, incluyendo acuerdos comerciales. 
h. Realizar transacciones con compañías afiliadas y compañías relacionadas en términos de mercado,. 

justos y razonables. 
i. Suministrar al Agente de Pago los Estados Financieros auditados dentro de los tres (3) meses 

siguientes al cierre fiscal de cada año o con la periodicidad que indique la ley de valores. 
j. Suministrar al Agente de Pago los Estados Financieros trimestrales no auditados dentro de los dos 

(2) meses del cierre de cada trimestre o con la periodicidad que indique la ley de valores. 
k. Presentar informe trimestral al Agente de Pago certificando el cumplimiento de todas las 

Obligaciones de Información, Obligaciones de Hacer y Obligaciones de No Hacer. 
l. Notificar el Agente de Pago, a la SMV y a Latinex ante la ocurrencia de un Evento de 

Vencimiento Anticipado. 
m. Notificar el Agente de Pago, a la SMV y a Latinex el acaecimiento de nuevos eventos importantes 

en el desarrollo de su negocio. 
n. Cumplir con los términos y condiciones de todos los contratos de los que sea parte, incluyendo, sin 

limitación, con los documentos de esta Emisión. 
o. Permitir acceso al Agente de Pago a los libros de contabilidad del Emisor y de las Subsidiarias. 
p. Proporcionar cualquier información que el Agente de Pago razonablemente requiera para seguir la 

condición y desempeño del Emisor. 
q. Contratar auditores de reconocimiento internacional para la preparación de los estados financieros. 

23 



r. Utilizar Jos fondos obtenidos para el uso acordado. 
s. Llevar a cabo aquellos actos que una Mayoría de Jos Tenedores Registrados razonablemente 

solicite para hacer cumplir Jos derechos de los Tenedores Registrados derivados de Jos 
documentos de la Emisión. 

t. Presentar anualmente a la SMV una actualización de la calificación de riesgo de la Emisión, 
expedida por una entidad calificadora de riesgo registrada o reconocida por la SMV. 

(e) Obligaciones de No Hacer 

Durante la vigencia de la Emisión el Emisor no podrá realizar las siguientes operaciones: 

a. Fusionarse, consolidarse, escindirse, vender o disponer todos o sustancialmente todos sus activos a 
otra compañía, salvo por aquellas fusiones (i) entre el Emisor, siempre que como resultado de tal 
fusión sobreviva el Emisor y (ii) el Emisor no incumpla ninguna de sus obligaciones previstas en 
Jos Documentos de la Emisión, y que el Emisor notifique previamente al Agente de Pago de su 
intención y de la intención de sus Subsidiarias de realizar tales fusiones con anterioridad a su 
ejecución. 

b. Modificar su composición accionaría actual de forma que resulte en un Cambio de Control de más 
del20%. 

c. Modificar la naturaleza o el giro usual de sus negocios. 
d. No terminar su existencia jurídica, ni cesar sus operaciones comerciales. 
e. No reducir su capital social autorizado. 
f. Realizar cambios materiales en las políticas y procedimientos de contabilidad. 

A excepción de las obligaciones impuestas por disposiciones legales, y las obligaciones de pago de 
intereses y capital de los VCNs, el Emisor podrá ser dispensado de cumplir una o más de las obligaciones a 
su cargo, para lo cual se requerirá el voto favorable de Tenedores que representen al menos el cincuenta y 
un por ciento (51%) del saldo insoluto a capital de Jos VCNs emitidos y en circulación de la serie de que se 
trate. 

(d) Condiciones Precedentes para Emitir Nuevas Series 

Las usuales en este tipo de transacción, incluyendo entre otras, las siguientes: 

a. Se ejecute y perfeccione toda la documentación requerida para emitir Jos VCNs de acuerdo a lo 
establecido en el mismo VCN y en el Prospecto Informativo. 

b. Estar en paz y salvo en el pago de todas las obligaciones del Emisor 
c. No haya ocurrido un cambio material adverso ya sea en (i) el negocio del Emisor o (ii) en la 

condición financiera del Emisor o (iii) en los resultados de operaciones del Emisor o (iv) en las 
perspectivas futuras de negocios del Emisor. 

d. La ausencia de cambios materiales que impacten adversamente los mercados financieros 
internacionales y el entorno económico del Banco. 

13. Vencimiento por Incumplimiento y Recursos Legales 

(a) Vencimiento por Incumplimiento 

Se entenderá que existe un "Evento de Vencimiento Anticipado" en relación con un VCN si: 

l. El Emisor indebidamente retuviese o no pagase por más de tres (3) Días Hábiles, contados a partir 
de la fecha en que el Emisor debió realizar el pago, cualquiera suma de intereses que hubiese 
vencido y fuese exigible con relación a los VCNs. 

2. El Emisor indebidamente retuviese o no pagase por más de tres {3) Días Hábiles, contados a partir 
de la fecha en que el Emisor debió realizar el pago, cualquiera suma de capital que hubiese 
vencido y fuese exigible con relación a dicho VCN. 
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3. El Emisor manifestara de cualquiera forma escrita su incapacidad para pagar cualquiera deuda por 
él contraída, caiga en insolvencia o solicitara ser declarado, o sea declarado, en quiebra o sujeto a 
concurso de sus acreedores. 

4. El Emisor incumpla cualquiera de las Obligaciones de Hacer o No Hacer; las Obligaciones 
Financieras o con cualquiera de las condiciones contenidas en los documentos de la Emisión. 

5. Si el Emisor falta al cumplimiento o pago de una sentencia y otra orden judicial en exceso de 
US$1 ,000,000.00. 

6. Si se decreta el secuestro o embargo de bienes del Emisor por un monto igual o mayor a 
US$2,500,000.00 y tales procesos y medidas no son levantadas o afianzadas dentro de los treinta 
(30) días calendarios siguientes a la fecha de interposición de la acción correspondiente. 

7. Si el Emisor incumple obligaciones que tengan un efecto material adverso por un monto igual o 
mayor a US$1,000,000.00 sobre las operaciones, negocios o de la situación financiera. 

8. Si alguna autoridad facultada del gobierno panameño revoca alguna licencia o permiso que sea 
material para el desarrollo de las operaciones del Emisor. 

9. Si se produce algún cambio sustancial adverso en los negocios, en la condición financiera o en las 
operaciones del Emisor derivado de un hecho, evento o circunstancia que a juicio del Agente de 
Pago pudiese afectar la habilidad del Emisor de afrontar sus obligaciones bajo la Emisión. 

(b) Recursos Legales 

En caso que el Evento de Vencimiento Anticipado detallado en el numeral l. y 2. anterior, ocurriese, continuase y 
no hubiera sido subsanado dentro del plazo estipulado, el Agente de Pago, Registro y Transferencia, cuando los 
Tenedores Registrados que representen como mínimo el cincuenta y un por ciento (51%) del saldo a capital de la 
Serie bajo la cual se ha dado el Evento de Vencimiento Anticipado se lo soliciten, podrá, en nombre y 
representación de dichos Tenedores Registrados, quienes por este medio irrevocablemente consienten a dicha 
representación, expedir una declaración de vencimiento anticipado de los VCNs (la "Declaración de Vencimiento 
Anticipado") 

En caso que uno o más de los Eventos de Vencimiento Anticipado detallados en los numerales 3. al 9. ocurriesen, 
continuasen y no hubiesen sido subsanados dentro del plazo ya estipulado, o veinte (20) días calendarios después de 
haber ocurrido dicho incumplimiento para aquellos Eventos de Vencimiento Anticipado que no tienen plazo 
específico de subsanación, el Agente de Pago, cuando una Mayoría de Tenedores Registrados así se lo soliciten, 
podrá, en nombre y representación de los Tenedores Registrados, quienes por este medio irrevocablemente 
consienten a dicha representación, expedir una Declaración de Vencimiento Anticipado de los VCNs. 

En la eventualidad de que los flujos disponibles al Agente de Pago, Registro y Transferencia sean insuficientes para 
hacer frente a las obligaciones frente a los Tenedores Registrados de las distintas Series de la Emisión, el Agente de 
Pago, Registro y Transferencia podrá, de considerarlo oportuno, emitir una Declaración de Vencimiento Anticipado 
que será notificada al Emisor. 

Cuando el Agente de Pago emita una Declaración de Vencimiento Anticipado según lo estipulado anteriormente, la 
misma deberá ser notificada por escrito al Emisor, a la totalidad de los Tenedores Registrados de la Emisión, a la 
SMV y a Latinex, y a partir de la fecha en que se expide dicha Declaración y sin que ninguna persona deba cumplir 
con ningún otro acto, notificación o requisito, todos los VCNs se constituirán automáticamente en obligaciones de 
plazo vencido. El Agente de Pago se encargará de recopilar las aceptaciones o no de las notificaciones enviadas a los 
Tenedores Registrados, cuando el Agente de Pago emita una Declaración de Vencimiento Anticipado. 

14. Notificaciones 

(a) Notificaciones al Emisor y al Agente de Pago 

Cualquier notificación o comunicación de los Tenedores Registrados al Emisor o al Agente de Pago se considerará 
debida y efectivamente dada si dicha notificación es dada por escrito y (i) entregada personalmente, o (ii) enviada 
por servicio de courier prepagado a la dirección que se detalla a continuación: 
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al Emisor: 

METROFACTORlNG, S.A. 
P.H. Metrobank 
Punta Pacífica 
Apartado Postal 0816-02042 
Panamá, República de Panamá 
Teléfono: 204-9000 
Fax: 204-9002 
Atención: Emanuel A. Bosquez 
Email: Emanuel.bosquez@metrobanksa.com 

al Agente de Pago, Registro y Transferencia: 

METRO ASSET MANAGEMENT S.A. 
P.H. Metrobank 
Punta Pacifica 
Apartado Postal 08 16-02042 
Panamá, República de Panamá 
Teléfono: 204-9000 
Fax: 204-9002 
Atención: Merina Chu 
Email: Merina.chu@metrobanksa.com 

El Emisor y el Agente de Pago podrán variar sus respectivas direcciones antes indicadas mediante notificación a los 
Tenedores Registrados. 

Si la comunicación se entrega personalmente se entenderá recibida desde el momento de o entrega, si se envía por 
telefax desde la fecha de su envío y si se envía por correo dentro de los cinco (5) Días Hábiles siguientes a la fecha en 
que de deposite en las oficinas de correo. Toda comunicación que el Emisor o el Agente de Pago, Registro y 
Transferencia deban hacer a los Tenedores Registrados se efectuará conforme a lo estipulado en el Prospecto 
Informativo. 

(b) Notificaciones a los Tenedores Registrados 

Cualquier notificación o comunicación del Emisor o del Agente de Pago al Tenedor Registrado de un VCN deberá 
hacerse por escrito (i) mediante entrega personal, (ii) mediante envío por correo certificado, porte pagado, a la última 
dirección del Tenedor Registrado que aparezca en los registros del Agente de Pago, o (iii) mediante publicación en un 
diario matutino de amplia circulación en la ciudad de Panamá, a opción de la persona que envía la notificación o 
comunicación. 

Si la notificación o comunicación es así enviada se considerará debida y efectivamente dada en la fecha en que sea 
franqueada, independientemente de que sea o no recibida por el Tenedor Registrado, en el primer caso, y en el segundo 
caso en la fecha de la publicación en dicho diario. 

(e) Comunicaciones entre los Tenedores Registrados y el Agente de Pago, Registro y Transferencia 

Toda comunicación entre los Tenedores Registrados y el Agente de Pago Registro y Transferencia se harán de 
acuerdo a lo siguiente: (i) Cuando se trata de VCNs Globales, las comunicaciones deberán canalizarse a través de los 
Participantes propietarios de derechos bursátiles con respecto a dichos VCNs Globales, quienes a su vez actúan por 
cuenta de los tenedores indirectos de los VCNs. (ii) Cuando se trata de VCNs Individuales, el Tenedor Registrado 
podrá comunicarse directamente con el Agente de Pago, a las direcciones indicadas en el presente Prospecto. 

15. Limitación de Responsabilidad 

Nada de lo estipulado en este Prospecto Informativo, en el Acuerdo con Emisor celebrado entre Latinclear y el 
Emisor, y en los términos y condiciones del título global o macrotítulo, obligará a Latinclear y/o a los Participantes o 
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podrá interpretarse en el sentido de que Latinclear y/o los Participantes garantizan a los Tenedores Registrados y/o a 
los tenedores efectivos de los VCNs, el pago a capital e intereses correspondientes a los mismos. Todo pago que se 
haga a los Tenedores Registrados de los VCNs en concepto de pago de intereses devengados se hará con el dinero 
que para estos fines proporcione el Emisor. 

B. Plan de Distribución de los VCNs 

l. Agentes de Venta 

Los VCNs serán colocados en el mercado primario mediante oferta pública a través de Latinex, principalmente en el 
mercado local. Para efectos de la colocación de los VCNs a través de Latinex, el Emisor ha contratado los servicios 
de Metro Asset Management S.A., como Casa de Valores exclusiva de la Emisión para la colocación de los VCNs 
en el mercado primario a través de Latinex. Metro Asset Management S.A. cuenta con un puesto de bolsa en 
Latinex y con corredores de valores autorizados por la SMV de acuerdo a la Resolución 187-05 de 8 de agosto de 
2005. Está ubicada en la siguiente dirección: 

Metro Asset Management S.A. 
P.H. Metrobank 
Punta Pacífica 
Apartado Postal 0816-02042 
Panamá, República de Panamá 
Teléfono: 204-9000 
Fax: 204-9002 
Atención: Merina Chu 
Email: Merina.chu@metrobanksa.com 

Metro Asset Management S.A. (antes Eurovalores, S.A.) ha cambiado su razón social mediante Escritura Pública 
No. 22,252 de 28 de diciembre de 2021 , otorgada ante la Notaría Octava del Circuito de Panamá, tal como consta 
inscrito al Folio 482244 de la Sección Mercantil del Registro Público de Panamá, desde el 17 de enero de 2022. 

El Emisor pagará a Metro Asset Management S.A., por realizar la negociación de los VCNs en Latinex, una comisión 
de 0.25% anualizado sobre el valor nominal de los VCNs, el cual podrá variar a futuro según las condiciones del 
mercado. Las comisiones que se generen por la negociación de los VCNs se pagarán en efectivo y contra venta neta 
liquidada. El Emisor se reserva el derecho de aumentar o disminuir el monto de la comisión a pagar por la distribución y 
negociación de los VCNs, según las condiciones de mercado. 

Será responsabilidad del Emisor pagar las tarifas y comisiones cobradas tanto por la SMV como por Latinex, referentes 
al registro, supervisión y negociación primaria de la presente Emisión. A su vez, todos los demás gastos relativos a la 
presente Emisión serán responsabilidad del Emisor. 

2. Lim itaciones y Reservas 

La Emisión no tiene limitantes en cuanto a las personas que pueden ser Tenedores Registrados, ni en cuanto al 
número o porcentaje de VCNs que puede adquirir un Tenedor Registrado, ni derechos preferentes que puedan 
menoscabar la liquidez de los valores. 

No se ha reservado o asignado monto alguno de la presente Emisión para su venta a un grupo de inversionistas 
específico, incluyendo ofertas de accionistas actuales, sociedades afiliadas, subsidiarias o controladoras, directores, 
dignatarios, ejecutivos, administradores, empleados o ex-empleados del Emisor ni estas personas tienen un derecho 
de suscripción preferente sobre los VCNs, ni a inversionistas institucionales, ni existen ofertas, ventas o 
transacciones en colocación privada. 

La Emisión esta siento ofertada solamente en la República de Panamá y no se ha reservado o asignado monto alguno 
de la Emisión para su venta en otros países. 
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Los fondos recaudados con la presente Emisión serán utilizados según se describe en la Sección liLE de este 
Prospecto Informativo. 

C. Mercados 

La oferta pública de los VCNs fue registrada ante la SMV y su venta autorizada mediante Resolución SMV No. 14-22 
de 18 de enero de 2022. Esta autorización no implica que la SMV recomiende la inversión en tales valores ni representa 
opinión favorable o desfavorable sobre las perspectivas del negocio. La SMV no será responsable por la veracidad de la 
información presentada en este Prospecto Informativo o de las declaraciones contenidas en las solicitudes de registro. 

Los VCNs han sido listados para su negociación en Latinex y serán colocados mediante oferta pública primaria en 
dicha bolsa de valores. El listado y negociación de estos valores ha sido autorizado por Latinex. Esta autorización no 
implica su recomendación u opinión alguna sobre dichos valores o el Emisor. 

D. Gastos de la Emisión 

La Emisión mantiene los siguientes descuentos y comisiones, los cuales suman US$619,461 .66 y representan el 0.62% 
de la Emisión: 

Precio al Público Comisión de Estructuración, Cantidad Neta al Emisor 
Colocación y Venta 

Por Unidad $1 000.00 2.09 997.91 

Total $100,000,000.00 209,461 .66 99,790,538.34 

Adicionalmente, el Emisor incurrirá en los siguientes gastos aproximados adicionales, los cuales representan el 
0.21% de la Emisión: 

%de la 
Gastos Adicionales Periodicidad Monto Emisión 

Tarifa de Registro por Oferta Pública SMV Inicio 35,000.00 0.04% 
Comisión de Negociación en la Bolsa Latinoamericana de Valores 
S.A. Inicio 15,208.33 0.02% 
Inscripción de la Emisión en la Bolsa Latinoamericana de Valores 
S.A. Inicio 350.00 0.00% 

Inscripción de Macrotítulo en Latinclear Inicio 1,070.00 0.00% 

Agente de Pago, Registro y Transferencia+ ITBMS Anual 10,700.00 0.01% 

Calificadora de Riesgo Anual 7, 133.33 0.01% 

Comisión de Colocación + ITBMS Única 62,500.00 0.06% 

Comisión de Estructuración + ITBMS Única 62,500.00 0 .06% 

Otros Gastos (legales, QrOQaganda, imQresión, otros aQrox.} Inicio 15,000.00 0.02% 

Total 209,461.66 0.21% 

El monto aproximado a recibir por parte del Emisor de colocarse la totalidad de los VCNs neto de comisiones y 
gastos seria de aproximadamente US$209,461.66. 

E. Uso de los Fondos Recaudados 

El Emisor destinará la totalidad de los recursos netos recaudados a través de la colocación de los VCNs de esta 
Emisión, por un aproximado de US$99,790,538.34, para el crecimiento de la cartera de factoring del Emisor. 
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F. Impacto de la Emisión 

De colocarse la totalidad de la Emisión de VCNs, los pasivos del Emisor al 30 de junio de 2021 aumentarían en 
US$1 00,000,000 para alcanzar un total de US$121 ,255, 108, mientras que la relación pasiva 1 patrimonio aumentarla 
de 11.8 veces a 67.1 veces, mientras que la razón total de pasivos 1 total capital pagado aumentarla de 425 veces a 
2,425 veces. El monto total de la Emisión de US$1 00,000,000.00 representa 55 veces el patrimonio total y 2,000 
veces el capital pagado al 30 de junio de 2020. 

La siguiente tabla presenta en fonna comparativa los pasivos y fondos de capital del Emisor al 30 de junio de 2021 
antes y después de la oferta de la presente Emisión de VCNs, asumiendo la total colocación de la Emisión: 

Al30 de junio de 2021 Antes de la Después de la 
emisión emisión 

Pasivos: 
Financiamientos recibidos 20,535,139 20,535,139 
Valores comerciales negociables por pagar o 100,000,000 
Otros pasivos 719,969 719,969 
Total de pasivos 21,255,108 121,255,108 

Patrimonio: 
Acciones comunes 50,000 50,000 
Reservas regulatorias 694,290 694,290 
Utilidades no distribuidas 1,063,352 1,063,350 
Total de patrimonio 1,807,642 1,807,640 

Relación pasivos 1 patrimonio 11.8x 67.1x 

Relación pasivo 1 capital pagado 425.1x 2,425.lx 

G. Garantías de la Emisión 

Esta emisión de VCNs no cuenta con garantías reales ni personales, ni con un fondo económico que garantice el 
pago de los intereses o del capital, así como tampoco por activos o garantías otorgadas por la empresa propietaria de 
sus acciones, afiliadas o relacionadas al Emisor. Los fondos para el repago de los VCNs provendrán de los recursos 
generales del Emisor. 

H. Calificación de Riesgo 

Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. mediante infonne de calificación emitido en sesión de comité del22 
de septiembre de 2021, asigna la calificación ML 3+.pa al Programa de Valores Comerciales Negociables Rotativos 
hasta por la suma de Cien Millones de Dólares (US$100,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos 
de América. 

IV. INFORMACIÓN DEL EMISOR 

A. Historia y Desarrollo del Emisor 

Metrofactoring, S.A., fue constituido el 21 de junio de 201 O e inició sus operaciones en 2013; opera en la República 
de Panamá como empresa de factoring, 100% subsidiaria de Metrobank, S.A. entidad bancaria con licencia general 
otorgada según Resolución 7-91 de 13 de junio de 1991 , emitida por la Comisión Bancaria Nacional, ahora 
Superintendencia de Bancos de Panamá. No posee sucursales. 

l. Descripción y Estructura Corporativa 
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El Emisor es una sociedad anónima organizada y en existencia bajo la legislación panameña, inscrita en el Registro 
Público desde el 21 de junio de 201 O, mediante la Escritura Pública No. 6,604 de 16 de junio de 201 O, de la Notaría 
Undécima del Circuito de Panamá, inscrita en la Sección Mercantil del Registro Público a Ficha 704429 y 
Documento 1795427. Desde su organización, Metrofactoring, S.A. ha reformado disposiciones de su pacto social. 
Dichas reformas se encuentran debidamente registradas en el Registro Público. Tanto la razón social como la razón 
comercial del Emisor es Metrofactoring S.A. La duración de la sociedad emisora es perpetua. 

El Emisor es una empresa dedicada al factoring. El Emisor, de capital netamente nacional, inició operaciones 2013 
amparado en el Aviso de Operación No. 1795427-1-704429-2013-395951 emitido por la Dirección General de 
Comercio Interior del Ministerio de Comercio e Industrias de la República de Panamá, la cual le permite efectuar, 
indistintamente, el negocio de compra y venta de facturas o "factoring" en Panamá o en el exterior. El Emisor es una 
Subsidiaria 100% propiedad de Metrobank, S.A. El Emisor no cuenta con Subsidiarias 

El Emisor mantiene su oficina principal en Calle Isaac Hanono Missri, P.H. Metrobank, Punta Pacifica, Ciudad de 
Panamá, República de Panamá. Apartado Postal P.O. Box 0816-02041 Panamá, República de Panamá. Teléfono 
204-9000; Fax 282-6496. Su sitio web es: www.metrobanksa.com. Correo electrónico: tesoreria@metrobanksa.com 

El Emisor cuenta actualmente con una sucursal para atender al público en Punta Pacifica. 

2. Historia y Organización 

El Emisor inició operaciones el O 1 de diciembre de 2013, dentro del grupo económico de Metrobank S.A. Desde su 
constitución y hasta la fecha el único accionista ha sido Metrobank S.A. 

El Emisor inició operaciones con el objetivo de complementar el paquete de productos financieros ofrecidos por su 
accionista y desarrollar el mercado de arrendamiento financiero y factoraje, comenzó a operar en el mercado 
corporativo, brindando a sus clientes la posibilidad de adquirir bienes de capital a través de arrendamiento sin la 
necesidad de realizar altas inversiones y obtener mejoras en su flujo de efectivo a través del descuento de sus 
facturas. 

El establecimiento comercial denominado Metrofactoring, S.A. está ubicado en la Provincia de Panamá, Distrito de 
Panamá, corregimiento de San Francisco, Urbanización Punta Pacifica, Edificio Torre Metrobank, 
Apartamento/Local 4. 

Una subsidiaria del Grupo Financiero Metrobank desde el año 2013. Las operaciones se enfocan en las 
negociaciones de facturas, cuentas, estados de cuentas, recibos o cualquier otro documento negociable de índole 
público o privado, sujeto a un proceso de cesión oportuna con impacto positivo, tanto para el cliente como para la 
empresa. 

MetroFactoring, una empresa sólida reconocida por su excelente servicio a tiempo promueve la creación de nuevos 
negocios para sus clientes. 

El Emisor mantiene una orientación estratégica dirigida a: 
Factoring con Recurso: Modalidad de negocio donde el cliente adquiere liquidez como capital de trabajo, mediante 
las negociaciones de sus cuentas o documentos negociables, asumiendo el posible riesgo de impago por parte del 
deudor o pagador. 
Factoring sin Recurso: Modalidad de negocio donde el cliente adquiere liquidez como capital de trabajo, mediante 
las negociaciones de sus cuentas o documentos negociables, sin asumir el posible riesgo de impago por parte del 
deudor o pagador. 

3. Gastos de Capital y Disposición de Activos 
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La principal inversión de capital del Emisor es el otorgamiento de créditos bajo la modalidad de descuento de facturas, 
las cuales constituyen sus principales activos, junto con los intereses devengados de dichas figuras financieras. Esta 
inversión está distribuida principalmente en: Factoring con Recurso y Factoring sin Recurso. 

A continuación, se presenta un estado de capitalización y endeudamiento del Emisor: 

Pasivos y patrimonio del Accionista 
Pasivos 

Total pasivos 

Composición de patrimonio 

Total de patrimonio 

Total de pasivos y patrimonio 
Relación pasivo 1 patrimonio 

Financiamientos recibidos 
Otros pasivos 

Acciones comunes 
Reservas regulatorias 
Utilidades no distribuidas 

Relación pasivo 1 capital pagado __ 4:.:2:.:5:::x __ _:5::.:0:..:8:.::x=-----"4::.:35::.:x::....__ 

4. Emisión y Ofertas Públicas Anteriores 

30-jun-21 

20,535,139 
719,969 

21,255,108 

30-jun-21 
50,000 

694,290 
1,063,352 
1,807,642 

23,062,750 
11.8x 

31-dic-20 31-Dec-19 

24,275,500 20,061 , 111 
1, 130,074 1,710,118 

25,405,574 21,771,229 

31-dic-20 31-Dec-19 
50,000 50,000 

694,290 694,290 
829,176 305,679 

1,573,466 1,049,969 

26,979,040 22,821,198 
16.1x 20.7x 

A la fecha del presente prospecto el Emisor no ha emitido valores autorizados por la SMV ni cuenta con emisiones 
públicas y/o privadas. 

5. Capitalización y Endeudamiento 

30-iun-21 31-dic-20 31-Dec-19 Al 30 de junio de 2021 Antes de la Después de la 
Pasivos y patrimonio del Accionista emisión emisión 
Pasivos Pasivos: 

Financiamientos recibidos 20,535,139 24,275,500 20,061,111 Financiamientos recibidos 20,535,139 20,535,139 
Otros pasivos 719,969 1,130,074 1,710,118 Otros pasivos 719,969 719,969 

Total pasivos 21,255,108 25,405,574 21,771,229 Total de pasivos 21,255,108 121,255,108 

Composición de patrimonio 30-jun-21 31-dic-20 31-Dec-19 Patrimonio: 
Acciones comunes 50,000 50,000 50,000 Acciones comunes 50,000 50,000 
Reservas regulatorias 694,290 694,290 694,290 Reservas regulatorias 694,290 694,290 
Utilidades no distribuidas 1,063,352 829,176 305,679 Utilidades no distribuidas 1,063,352 1,063,350 

Total de patrimonio 1,807,642 1,573,466 1,049,969 Total de patrimonio 1,807,642 1,807,640 

Total de pasivos y patrimonio 23,062,750 26,979,040 22,821,198 23,062,750 123,062,748 
Relación pasivo 1 patrimonio 11.8x 16.1x 20.7x 11.8x 67.1x 
Relación pasivo 1 capital pagado 425K 508K 435x 425x 2,425x 

6. Compromisos y Contingencias 

El Emisor no mantiene compromisos y contingencias fuera del estado de situación financiera que resultan del curso 
normal de sus operaciones. 

7. Dividendos 
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El Emisor no ha declarado dividendos en los últimos 3 periodos fiscales (periodos fiscales terminados al 31 de 
diciembre 2018, 2019, 2020). 

B. Capital Accionario 

Saldo al final del periodo 

30 de junio 

2021 

Acciones 
comunes Monto 

500 50.000 

C. Pacto Social y Estatutos del Emisor 

La Junta Directiva. 

31 de diciembre 
2020 

Acciones 
comunes 

500 

Monto 

50.000 

a) Deberes. La Junta Directiva es el órgano encargado de la dirección, conducción y administración de los negocios 
de la sociedad en forma responsable y de dictar las políticas que estime necesarias y apropiadas. 

b) Reuniones. La Junta Directiva deberá reunirse, por lo menos, una vez al mes, donde el contenido de las 
discusiones de cada una de las reuniones tendrá que ser debida y detalladamente documentadas en el Registro de 
Actas. 

e) Directores. Para ser Director, no se requiere contar con requisito alguno, más que haber sido elegido en asamblea 
de accionistas y cumplir con los requisitos que exijan las normas) legales. La Junta Directiva de la sociedad estará 
compuesta por no menos de siete (7) ni más de once ( 11) Directores. Los Directores serán electos anualmente en las 
asambleas ordinarias de accionistas que deberá celebrar la sociedad todos los af'íos, pero podrán ser removidos por 
decisión de la asamblea de accionistas antes de finalizar el período para el cual hayan sido electos. 

d) Reuniones y Citación: Las reuniones de la Junta Directiva podrán celebrarse en la República de Panamá, o en 
cualquier otro lugar que los Directores determinen. La citación para cualquier reunión de la Junta Directiva la hará el 
Presidente de la sociedad o el Secretario de la sociedad, o cuando lo soliciten tres (3) Directores, mediante 
notificación escrita dirigida a cada Director Principal y el Suplente por fax o correo electrónico, o entregada 
mediante mensajero en ¡la dirección suministrada por cada director para recibir comunicaciones. Las referidas 
citaciones deberán ser enviadas con no menos de cinco (5) días ni más de diez (1 O) días de antelación a la fecha de 
la reunión. Es entendido que la Junta Directiva podrá acordar fechas periódicas de reunión, en cuyo caso no será 
necesaria la convocatoria previa de que trata esta cláusula. 

e) Quórum y votación: El quórum en las reuniones de la Junta Directiva lo constituye la presencia de la mayoría de 
los Directores. Las resoluciones de la Junta Directiva deberán adoptarse mediante el voto favorable de la mayoría de 
los Directores. De igual forma, la Junta Directiva podrá adoptar resoluciones mediante consenso de sus miembros, 
sin requerimiento de reunión, cuando todos los Directores, se encuentren en contacto y comunicación por cualquier 
medio electrónico, tales como pero no circunscritos a teléfono o video conferencias o tecnológico al momento de 
adoptarse alguna resolución y manifiesten por escrito su consentimiento o aprobación respecto de dicha resolución, 
consentimiento éste que deberá ser enviado al Secretario de la sociedad por fax y el original por courier, firmado de 
su puño y letra. El Secretario suscribirá y extenderá una certificación secretaria! en la que dejará constancia de la 
fecha en que se adoptó la resolución respectiva, los miembros de los directores; la forma en que los directores 
estuvieron en comunicación y aprobaron la resolución y el contenido de la resolución aprobada. Serán válidos los 
acuerdos y resoluciones así adoptadas aunque las directores hubieran firmado el acta en lugares y fechas diferentes. 
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f) Remoción: Cualquiera de los Directores elegidos por la Asamblea General de Accionistas de la sociedad podrá 
ser removido de su cargo por dicha asamblea con o sin justa causa en cualquier momento antes que venza el período 
para el cual fue elegido. 

q) Vacantes: Las vacantes que ocurran en la Junta Directiva serán llenadas por acuerdo de la mayoría del resto de 
los miembros de la misma aún cu~ndo éstos no constituyan quórum y los Directores así nombrados ostentarán el 
cargo hasta completar el período o que reemplazan. Los Directores así nombrados deberán reunir los requisitos que 
establece éste Pacto Social para ser Director de la sociedad. 

h) Facultades: Los negocios de la sociedad serán administrados y dirigidos por la Junta Directiva, la que ejercerá 
todas las facultades de la sociedad, salvo las que la Ley, o este Pacto Social reserven a los accionistas. 

En consecuencia; la Junta Directiva podrá otorgar en fideicomiso, pignorar o hipotecar los bienes de la sociedad 
para garantizar el cumplimiento de sus obligaciones; así como vender, permutar o en cualquier otra forma enajenar 
los haberes de la misma, excepto cuando se trate de bienes o A activos no comprendidos en su giro corriente, otorgar 
poderes y comprometer y obligar a la sociedad, realizar todas las operaciones bancarias que sean necesarias para el 
funcionamiento y operación de los negocios de la sociedad. Adicionalmente, la Junta Directiva es responsable por 
el establecimiento y mantenimiento de un sistema de control interno efectivo y velar porque existan condiciones 
generales de trabajo adecuadas para el desempeño de las tareas asignadas a cada nivel del personal. 

i) Nombramiento de comités: La Junta Directiva podrá constituir uno (1) o más comités, asignándoles o sus 
funciones especificas y a los que podrá delegar cualesquiera Dignatarios o todas sus facultades. 

9. Dignatarios: Los Dignatarios de la sociedad, quienes serán designados por la Junta Directiva de entre sus 
miembros, para actuar el arbitrio de la misma, serán un (1) Presidente, un Vice-Presidente; un (1) Tesorero, un Sub 
Tesorero; un (1) Secretario y un Sub Secretario. Para ser Dignatario de la sociedad no se requiere ser Director. 
Cualquier persona podrá desempeñar más de un cargo. Las facultades y funciones de los Dignatarios serán las 
siguientes: 

Presidente: 

a). Convocar y presidir las reuniones de la Junta Directiva y de la Asamblea General de Accionistas; b). Elaborar el 
proyecto de agenda de las Asambleas Generales de Accionistas y de las reuniones de Junta Directiva. 

e). Firmar conjuntamente con el Secretario de la sociedad las actas, acuerdos y resoluciones de los órganos que 
preside, así como también los certificados de acciones; 

d). Presentar por escrito a la Asamblea General de Accionistas, los informes sobre las actividades y operaciones de 
la sociedad que prepare la Junta Directiva. 

Vice-Presidente: Asumirá las funciones del Presidente cuando éste se encuentra ausente, inhabilitado o indispuesto, 
ya sea en forma temporal o permanente. 

Secretario: 

a). Elaborar las actas y verificar su inclusión en el Libro de Actas; 

b). Firmar con el Presidente las actas, resoluciones o acuerdos que aprueben la Asamblea General de Accionistas o 
la Junta Directiva, así como también firmar los certificados de acciones; 

C). Certificar los documentos que sean requeridos y 

d). Llevar el control de todos los acuerdos o resoluciones que se adopten. 
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Además de las facultades conferidas en el presente Pacto Social, los dignatarios de la sociedad tendrán 
individualmente aquellas facultades que sean fijadas por la Junta Directiva. 

Sub-Secretario: Reemplazar al Secretario en el ejercicio de sus funciones cuando se encuentre ausente. 

Tesorero: Suscribir junto con el Presidente y el Secretario los certificados de acciones. 

Sub-Tesorero: Reemplazar al Tesorero en el ejercicio de sus funciones cuando se encuentre ausente. 

Representante Legal: El Representante Legal de la sociedad será su Presidente, en ausencia de éste el Vice­
Presidente. En ausencia de éstos, el Secretario y, en ausencia de este el Subsecretario. 

La actuación de un Representante a Legal supone la ausencia de los otros a quienes les hubiera correspondido 
ejercerla. El Representante Legal recibirá las notificaciones y citaciones que se hagan a la sociedad y otorgará los 
poderes especiales, tanto judiciales o administrativos que sean requeridos para que la sociedad pueda realizar 
gestiones ante los tribunales de justicia y las autoridades administrativas y de policía tanto nacionales, como 
municipales. Adicionalmente, ejercerá aquellas otras atribuciones y facultades que le asigne la Junta Directiva. 

Las reuniones de los accionistas del Emisor con cualquier objeto podrán tener lugar en la República de Panamá o en 
cualquier otro país. En cualquier reunión de accionistas podrá tramitarse cualquier asunto que podría decidirse en 
una reunión extraordinaria si así se incluyese en el aviso de la misma. No obstante lo anterior, el Pacto Social del 
Emisor no establece los parámetros mediante los cuales se efectuaran las reuniones de Junta de Accionistas, por lo 
que las mismas deberán realizarse conforme a las disposiciones de la ley de sociedades anónimas de la República de 
Panamá (Ley 32 de 1927) 

El Pacto Social no establece limitaciones para que los Directores y Dignatarios del Emisor puedan ejercer 
actividades comerciales, negocios y/o contrataciones con el Emisor, empresas relacionadas y/o cualquier otra 
empresa. Ningún contrato entre el Emisor y cualquier otra sociedad anónima será afectado o invalidado por el hecho 
de que cualquiera de los Directores del Emisor esté interesado en, o es Director o Dignatario de tal otra sociedad 
anónima, y cualquier Director o cualesquiera Directores individual o conjuntamente podrán ser parte o partes de, o 
estar interesados en cualquier contrato o transacción de esta sociedad, o en que esta sociedad esté interesada y 
ningún contrato, acto o transacción de esta sociedad con cualesquiera persona o personas, firmas o sociedades 
anónimas será afectado por el hecho de que cualquier Director o beneficio de sí mismo o de cualquier firma o 
sociedad anónima en la cual pueda de cualquier modo estar interesado. 

El Pacto Social podrá ser enmendado por resolución en que conste dicha enmienda o enmiendas, adoptada por las 
dos terceras partes por lo menos de las todas acciones representadas en una reunión extraordinaria convocada con tal 
fin, o en una reunión ordinaria si se hubiese dado aviso oportuno de ella. 

El Pacto Social no establece limitantes al derecho de los directores y dignatarios del Emisor a ser propietarios de 
valores. 

Queda convenido, que toda la información antes expuesta se encuentra conforme al Certificado de Pacto Social del 
Emisor, y sus consecuentes modificaciones debidamente inscritas en el Registro Público de Panamá. 

D. Descripción del Negocio 

l. Giro Normal del Negocio 

El Emisor es una empresa dedicada principalmente al factoraje. La principal actividad del Emisor es realizar factoraje 
(100% de la cartera) principalmente en Panamá. Siendo el Emisor una Subsidiaria de Metrobank S.A., la estrategia del 
Emisor es complementar los servicios financieros ofrecidos por dicho banco, enfocándose en su mayoría en el factoraje 

En los últimos años se ha obtenido una mayor demanda por el factoraje, lo cual evidencia una participación 
comparativamente más alta. 
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A continuación, se detallan los productos y servicios que brinda el Emisor: 

Factoraje o Factoring: Consiste en la compra o venta de documentos negociables como facturas o recibos que el cliente 
tenga en su favor. El factoraje del Emisor se hace en su mayoría con recurso al cedente, de tal forma que en caso de 
incumplimiento en el pago del documento por parte del deudor, la deuda deberá ser asumida por el cedente. El factoraje 
es utilizado como una herramienta para el manejo de las cuentas por cobrar y liquidez de las empresas. Este producto 
está enfocado en empresas que requieren de liquidez para mejorar su flujo de caja. 

2. Descripción de la Industria 

El Factoraje o Factoring es un instrumento de financiación a corto plazo, destinado a todo tipo de empresas, por 
medio del contrato de factoraje un comerciante o fabricante cede una factura u otro documento de crédito a una 
empresa de factoraje a cambio de un anticipo financiero total o parcial. 

La empresa de factoraje deduce del importe del crédito comprado, la comisión, el interés y otros gastos. En este 
sentido, el servicio de carácter financiero desarrolla otros de gestión, administración y evaluación de garantía por la 
insolvencia de los deudores de las facturas o créditos cedidos. 

El negocio de factoring en Panamá se ha venido desarrollando desde principio de los años 90's. El factoring es la 
alternativa que busca toda empresa que necesita mejorar de alguna forma sus flujos de efectivo de una manera 
rápida y eficiente. 

El factoring como tal puede manejar otras figuras que en nuestro mercado panameño se han hecho muy comunes y 
atractivas, tales como: el adelanto sobre contratos y órdenes de compra mejor conocido como prefactoring. Estas 
modalidades vienen a resolver otro tipo de problema que es la falta de financiamiento que en su momento no es 
capaz de cubrir el cliente ya sea por el monto o por la disponibilidad de efectivo que el cliente tenga en ese 
momento. El Emisor presta fundamentalmente servicios de factoraje. 

3. Principales mercados en que compite el Emisor 

Actualmente no existe estadística oficial sobre la cantidad de empresas de factoring que operan en Panamá. No 
obstante, gran parte de estas empresas son subsidiarias de grupos bancarios. Dichas empresas constituyen la 
principal competencia del Emisor. Dentro de los principales grupos bancarios que mantienen operaciones de 
factoring a través de sus subsidiarias, tenemos: Global Bank, Multicredit Bank, Scotia Bank, Capital Bank, Banco 
Aliado entre otros. A su vez, existen compañías independientes de capital privado tales como: Panacredit, Factoring 
Empresarial, Capitales e Inversiones Nacionales entre otras. 

A continuación, presentamos un detalle del total de ingresos obtenidos por categoría de actividad: 

30 de junio 31 de diciembre 31 de diciembre 

2021 2020 2019 

{No Auditado) {Auditado) {Auditado) 
Ingresos por intereses: 

Intereses y comisiones ganados 
sobre factorajes 1,091,345 2,791,077 1,350,415 

Otros ingresos: 
Otras comisiones 2,232 20,010 20,755 
Otros ingresos, neto 2,936 16,802 12,549 

1,096,513 2,827,889 1,383,719 

A continuación, presentamos un detalle de la concentración de riesgo de crédito por sector y ubicación geográfica. 

Factoraje por cobrar 

30 de junio 31 de diciembre 
2021 2020 

{No Aiiditadol {Auditado) 

Concentración por sector: 
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Corporativo 

Concentración geográfica: 
Panamá 

19 902 853 24 543 469 

19 902 853 24 543469 
La concentración geográfica de factoraje por cobrar está basada en la ubicación del deudor. 

Metrofactoring registra 3 clientes que representan individualmente más del 1 0% de los ingresos del negocio y los 20 
mayores deudores finales representan el 100% de la cartera total. Dicho riesgo es mitigado por la alta participación a 
nivel deudor final correspondiente al Gobierno Panameño, así como el hecho de mantener el 100% de la cartera con 
recurso al cedente en caso de no pago. 

4. Canales de Mercadeo 

Se promocionan los productos desde los medios del Banco y medios de pago. Entre los medios del banco tenemos 
los envíos masivos, la página web, mini displays de las sucursales y nuestras redes sociales (Facebook, lnstagram, 
YouTube, Linkedln y WhatsApp. De ser requerido se utiliza, periódicos y revistas. 

5. Marco Regulatorio 

El Factoring es un contrato atípico, que no tiene una Ley especial que lo regule en la República de Panamá. El 
principal marco jurídico al contrato, lo da el texto del contrato y la autonomía de la voluntad de las partes. A pesar 
de que no se cuente con una Ley especial que regule esta figura, el contenido del contrato de Factoring debe regirse 
por las normas contractuales del Código de Comercio y las costumbres de la plaza. Tampoco se deben excluir las 
normas contractuales del Código Civil. 

6. Restricciones Monetarias 

A nuestro leal saber y entender no existe legislación, decreto o regulación en el país de origen del Emisor que pueda 
afectar la importación o exportación de capital, incluyendo la disponibilidad de efectivo o equivalente a efectivo 
para el uso del Emisor, la remisión de dividendos, intereses u otros pagos a tenedores de los VCNs que sean no 
residentes y la libre convertibilidad de las divisas. 

7. Litigios Legales 

A la fecha de emitir este Prospecto, el Emisor no está involucrado en ningún litigio que sea probable que origine un 
efecto adverso significativo en la situación financiera o resultados de operaciones la Compañía. 

8. Sanciones Administrativas 

A la fecha de presentación de este documento, el Emisor no es objeto de sanciones por parte de la Superintendencia 
del Mercado de Valores, ni ha sido objeto de sanciones por parte de la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A.; ni de 
ningún Ente Regulador. 
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E. Estructura Organizativa 

El Emisor es una subsidiaria propiedad en un 100% de Metrobank, S.A. 

Servicios: Factoraje 

Holding: Metrobank, S.A. 

Empresa Subsidiaria: Metrofactoring, S.A. 

Fuerza Laboral: 3 Colaboradores (al 30 de junio de 2021) 

F. Propiedades, Mobiliario y Equipo 

Actualmente, el Emisor no cuenta con activos fijos. El Emisor opera en las instalaciones de su único accionista, 
Metrobank S.A. 

G. Investigación y Desarrollo, Patentes, Licencias. 

Como parte fundamental de la estrategia de negocios de Emisor, la administración realiza una constante 
investigación sobre las tendencias en la industria y la búsqueda de potenciales oportunidades y nichos de 
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mercado, con el objeto de potencializar el rendimiento del Emisor. El Emisor ha invertido en una robusta 
infraestructura tecnológica la cual le ha pennitido obtener crecimientos positivos en la generación de negocios 
del Emisor. 

El Emisor como Subsidiaria 100% propiedad de Metrobank, S.A. se apoya en el uso de las licencias y 
programas de los sistemas infonnáticos propiedad de Metrobank S.A. 

H. Información sobre Tendencias 

El Emisor se encuentra en constante búsqueda e implementación de nuevas tecnologías de la industria donde 
desarrolla su negocio. Sus principales ejecutivos mantienen capacitación y revisión periódica de las tendencias, 
tanto local como en mercados más desarrollados. 

A la fecha, las áreas de Operaciones y Tecnología se encuentran en el proceso de investigación e 
implementación de proyectos con base tecnológica para mejorar: la experiencia del usuario, reducir los tiempos 
en la ejecución de procesos de transacciones por parte de los usuarios, reducir ,riesgos operativos, incrementar la 
eficiencia de los sistemas de infonnación, y optimización de aplicativos de reportería (MIS). 

Uno de los principales recursos claves con los que cuenta el Emisor, es la óptima relación que mantiene con 
bancos corresponsales, lo cual le pennite desarrollar estrategias e implementar tendencias de la industria, de una 
manera más eficaz que los competidores del mercado. 

V. ANÁLISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERA TI VOS 

Para efectos de análisis se emplearon los estados financieros al 30 de junio de 2021, preparados confonne a las 
Nonnas Internacionales de lnfonnación Financiera {NIIF), modificadas por regulaciones de la Superintendencia de 
Bancos de Panamá para propósitos de supervisión. 

A. Resumen de las Cifras Financieras Del Emisor 

A continuación, el Estado de Situación Financiera del Emisor al cierre de los últimos periodos tenninados el 30 de 
junio de 2021 y 31 de diciembre de los últimos 2 periodos: 
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METROFACTORING, S. A. 

Estado de Situación Financiera 
(Cifras en Balboas) 

30 de junio 31 de diciembre 31 de diciembre 

2021 2020 2019 

{No Auditado} {Auditado} {Auditado} 

Activos 

Efectivo 100 100 100 

Depósitos en bancos, a costo amortizado 2,708,250 2,199,840 437,644 

Total de efectivo y depósitos en bancos 2,708,350 2,199,940 437,744 

Factoraje por cobrar 20,888,810 25,772,308 23,044,416 

l\t1enos: 
Reserva para pérdidas crediticia esperadas en 

factorajes por cobrar 21,622 39,137 41,443 
Comisiones no ganadas 964,335 1,189,702 706,168 

Factoraje por cobrar, a costo amortizado 19,902,853 24,543,469 22,296,805 

Equipo, neto o o 14 
Impuesto sobre la renta diferido 5,406 9,784 10,361 
Gastos pagados por anticipado 82,681 132,227 70,701 
Otros activos 363,460 93,620 5,573 
Total de activos 23,062,750 26,979,040 22,821 ,198 

Pasivos y patrimonio 
Pasivos: 
Financiamientos recibidos, a costo amortizado 20,535,139 24,275,500 20,061,111 
Otros pasivos 719,969 1,130,074 1,710,118 
Total de pasivos 21,255,108 25,405,574 21,771 ,229 

Patrimonio: 
Acciones comunes 50,000 50,000 50,000 
Provisión dinámica 694,290 694,290 694,290 
Utilidades no distribuídas 1,063,352 829,176 305,679 

Total de patrimonio 1,807,642 1,573,466 1,049,969 

Total de pasivos y patrimonio 23,062,750 26,979,040 22,821,198 
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A continuación, el Estado de Resultados del periodo tenninado el 30 de junio de 2021 y 31 de diciembre de los 
últimos 2 periodos: 

METROFACTORING, S. A. 
Estado de Resultados 
(Cifras en Balboas) 

JO de junio 31 de diciembre 31 de diciembre 

2021 2D2D 2ll.l9 
Audilada) (Audilada) (Audilada) 

Ingresos por intereses: 
Intereses y comisiones ganados sobre factorajes 1,091,345 2,791,077 1,350,415 

Total de ingresos por intereses y comisiones 1,091,345 2,791,077 1,350,415 

Gastos de intereses: 
Financiamientos recibos 573,403 1,578,181 686,005 

Total de ingresos por intereses, neto 517,942 1,212,896 664,410 

Provisión por deterioro en activos financieros: 
(Reversión de) provisión para pérdidas crediticias 
esperadas en (17,515) (2,306) 29,112 

Ingreso neto por intereses después de provision 535,457 1,215,202 635.298 

Otros ingresos (gastos) netos: 
Otras comisiones 2,232 20.010 20.755 
Otros ingresos, neto 2,936 16.802 12.549 
Gastos por comisiones (86) (136) (96) 

Total de otros ingresos (gastos), neto 5,082 36,676 33,208 

Gastos generales y administrativos: 
Salarios y otros gastos de personal 49.302 102,594 103,548 
Honorarios profesionales 7,815 14.014 5.964 
Depreciación y amortización o 14 177 
Impuestos varios 140,635 409,345 68.281 
Otros 1,831 3,881 3,906 

Total de gastos generales y administrativos 199,583 529,848 181,876 
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 340,956 722.030 486.630 
Impuesto sobre la renta, neto (85,202) (184,649) (116.991) 
utilidad neta 255,754 537,381 369,639 
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B. Discusión y Análisis de los Resultados de Operaciones y de la Situación Financiera del Emisor 
Las razones de liquidez al 30 de junio de 2021 al 31 de diciembre de los últimos tres años del Emisor se detallan a 
continuación: 

30 de junio 
2021 

31 de diciembre 
2020 

31 de diciembre 
2019 

Total de efectivo y depósitos en bancos 
Total de Factoraje por cobrar 
Total 
Total de pasivos a corto plazo 
Indice de Líquidez 

2,708,350 
20.888.810 
23.597.160 
21.255.108 

2,199,940 
25.772.308 
27.972.248 
25.405.574 

111% 110% 

C. Recursos de Capital 

Metrofactoring 

30 de junio 31 de diciembre 
2021 

Pasivos y patrimonio 

Pasivos 
Financiamientos recibidos 20,535,139 
Otros pasivos 

Total pasivos 

Composición de patrimonio 

Acciones comunes 

719,969 
21,255,108 

30 de junio 
2021 

50,000 
Reservas regulatorias 694,290 
Utilidades no distribuidas 1,063,352 

Total de patrimonio 1,807,642 

Total de pasivos y patrimonio 23,062,750 

D. Resultados de las Operaciones 
30 de junio 

2021 
!No Auditado) 

Total de ingresos por intereses y comisiones 1,091,345 
Total de gastos de intereses (573,403) 
Total de provisión 17,515 
Total de otros ingresos (gastos), neto 5,082 
Total de gastos generales y administrativos (199,583~ 
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 340,956 
Impuesto sobre la renta, neto {85,202) 
Utilidad neta 255,754 

E. Análisis de Perspectivas 
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2020 

24,275,500 
1,130,074 

25,405,574 

31 de diciembre 
2020 

50,000 
694,290 
829,176 

1,573,466 

26,979,040 

31 de diciembre 
2020 

(Auditado) 

2,791,077 
(1 ,578, 179) 

2,306 
36,676 

{529,848~ 
722,032 

(184,649~ 
537,383 

437,744 
23.044.416 
23.482. 160 
21.771.229 

108% 

31 de diciembre 
2019 

20,061,111 
1,710,118 

21,771,229 

31 de diciembre 
2019 

50,000 
694,290 
305,679 

1,049,969 

22,821,198 

31 de diciembre 
2019 

(Auditado) 

1,350,415 
(686,005) 

(29, 112) 
33,208 

{181,876) 
486,630 

{116,991) 
369,639 



Se estima que las operaciones de factoring tendrán un crecimiento moderado para el año actual. Con la recuperación 
económica esperada el próximo año, la reactivación del consumo y algunos proyectos estatales, podríamos esperar 
crecimientos más importantes. 

VI. DIRECTORES PRINCIPALES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, 
ASESORES Y EMPLEADOS 

A. Identidad, Funciones y otra Información Relacionada 

l. Directores Principales, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores 

(a) Directores Principales y Dignatarios 

Eric Collen So/ls-Director y Presidente 
Se desempeña actualmente como Director y Presidente de Metro Holding Enterprises, S.A., Metrobank, S.A., y sus 
subsidiarias Metroleasing, S.A., Metro Asset Management S.A., Metrotrust, S.A. y Metrofactoring, S.A., Financiera 
Govimar, S.A., y la subsidiaria de ésta última Corporación Govimar; y como Gerente Administrativo de 
Operaciones y Tesorería de Grupo Doit Center Panamá. 

A lo largo de su vida profesional ocupó posiciones de Gerencia en empresas como Doit Center de Río Abajo, 
Ferretería Todo Fácil, Importadora Cotabi, de igual forma ha sido Supervisor de Ventas de Cotabi, S.A. 

Realizó estudios en Economía y Finanzas en la Universidad Santa María La Antigua y una maestría de 
Administración de Empresas en Georgia Tech, Estados Unidos. 

Nacionalidad: Panameña 
Fecha de Nacimiento: 10-2-1956 
Dirección Comercial: Doit Center, El Dorado y Calle Miguel Brostella, El Dorado. 
Apartado Postal: 0819-04859, Panamá, Rep. de Panamá 
Email: ecohens@doitcenter.com.pa 
Teléfono: 360-1366 
Fax: 236-6776 

Abrallam Assis-Director y Vice-presidente 
Se desempeña actualmente como Director de Metro Holding Enterprises, S.A., Metrobank, S.A., y sus subsidiarias 
Metroleasing, S.A., Metro Asset Management, S.A., Metrotrust, S.A. y Metrofactoring, S.A., Financiera Govimar, 
S.A., y la subsidiaria de ésta última Corporación Govimar. 

A lo largo de su vida profesional se ha dedicado a la Actividad Comercial, ocupando importantes cargos como 
Director Ejecutivo y Contralor de las siguientes empresas Shalom, S.A. (El Chance y El Titán), Apolo Zona Libre, 
S.A., Rey 4, S.A. y Westland, S.A. 

Nacionalidad: Panameña 
Fecha de Nacimiento: 13 de octubre de 1954 
Dirección Comercial: Ofiser, S.A., Calidonia 
Apartado Postal: P.O. Box 0816-02041, Panamá, Rep. de Panamá 
Email: abassis@eltitan.com.pa 
Teléfono: 225-2222 
Fax: 225-4428 

Eduardo Oril/ac Molla-Director y Tesorero 
Se desempeña actualmente como Tesorero de Metro Holding Enterprises, S.A., Metrobank, S.A., y sus subsidiarias 
Metroleasing, S.A., Metro Asset Management S.A., Metrotrust, S.A. y Metrofactoring, S.A., Financiera Govimar, 
S.A., y la subsidiaria de ésta última Corporación Govimar; forma parte de T-Shirt Interamerica, S.A. como Gerente 
General. A lo largo de su vida profesional se ha dedicado al comercio. 
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Realizó estudios de Economía y Administración de Empresas en Drake University en lowa y una Maestría en 
Negocios Internacionales en Thunderbird University en Arizona. 

Nacio11_alidad: Panameña 
Fecha de Nacimiento: 4-6-1958 
Dirección Comercial: Ave. Domingo Díaz, Vía Tocumen, frente al C.C. Villa Lucre. 
Apartado Postal: 0819-01189, Panamá, Rep. De Panamá 
Email: tshirts@t-shirts-pty.com 
Teléfono: 274-7300 
Fax: 270-2912 

Emesto A. Boyd Sasso-Director y Sub- Tesorero 
Se desempeña actualmente como Director y Sub-Tesorero de Metro Holding Enterprises, S.A., Metrobank, S.A., y 
sus subsidiarias Metroleasing, S.A., Metro Asset Management S.A., Metrotrust, S.A. y Metrofactoring, S.A., 
Financiera Govimar, S.A., y la subsidiaria de ésta última Corporación Govimar. 

A lo largo de su vida profesional ha ocupado cargos como Presidente de Metrobank, S.A. y subsidiarias desde el afto 
2007-2009, Presidente de E.B. & Asociados, S.A., Jefe Negociador de la Deuda Externa de Panamá con la Banca 
Privada Internacional del Ministerio de Planificación y Política Económica, Director Ejecutivo de la Comisión 
Bancaria Nacional (hoy Superintendencia de Bancos de Panamá), Vicepresidente Ejecutivo de Empresa General de 
Inversiones, S.A., Vicepresidente Ejecutivo y Gerente General de Banco General, S.A., Director de Banco General, 
S.A., Gerente General de Banco Inmobiliario de Panamá, S.A., Gerente de Crédito del Banco de Bogotá, S.A. 
Realizó estudios en la Facultad de Administración, Escuela de Economía de la Universidad de Panamá. 

Nacionalidad: Panameña 
Fecha de Nacimiento: 30-3-1943 
Dirección Comercial: Condominio Vista Bella Plaza, Apto. 7B, Urbanización Marbella. 
Email: eaboyds@metrobanksa.com 
Teléfono: 209-8400 Ext. 9064 
Fax: 263-4080 

Juan Pablo Fábrega Polleri-Director y Secretario 
Se desempeña actualmente como Director y Secretario de Metro Holding Enterprises, S.A., Metrobank, S.A., y sus 
subsidiarias Metroleasing, S.A., Metro Asset Management S.A., Metrotrust, S.A. y Metrofactoring, S.A., Financiera 
Govimar, S.A., y la subsidiaria de ésta última Corporación Govimar. Forma parte de la Firma de Abogados Fábrega 
Molino en calidad de Socio. 

A lo largo de su vida profesional se ha destacado en el ejercicio de la carrera de Derecho y asuntos comerciales e 
internacionales, asesorías bancarias, valores, negociación y redacción de contratos en general, establecimiento de 
empresas extranjeras en Panamá, estructuración de la infraestructura legal y due diligence jurídico para la 
adquisición y venta de empresas y participación en privatizaciones, entre otras. Se ha desempeñado como Director 
en empresas nacionales y extranjeras como son Panameña de Aceites, S.A., Credicorp Financial, Compaftía 
Panamericana Orange Crush, S.A., Compañía Internacional de Seguros, S.A., Banco Confederado de América 
Latina, S.A. 

Ha realizado publicaciones y artículos como "Mergers & Acquisitions in Panama, Las Sociedades Anónimas 
Panameñas, Substantive Law on Industrial Property in Panamá, Las Fundaciones Privadas como Mecanismo para la 
Planificación Patrimonial, entre otras. 

Realizó estudios en la Universidad Santa María La Antigua, obteniendo el título de Licenciado en Derecho y 
Ciencias Políticas, posteriormente obtuvo Master of Law in Prívate International Law and Comparative Law en 
Southern Methodist University, Dalias, Texas, Estados Unidos. 

Nacionalidad: Panameña 
Fecha de Nacimiento: 15-6-1963 
Dirección Comercial: Edificio BMW, Piso 9, Calle 50 final 
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Apartado Postal: 0816-00744, Panamá, Rep. De Panamá 
Email: juanpa@fmm.com.pa 
Teléfono: 301-6600 
Fax: 301-6606 

Osear López Aroseme11a-Director y Sub-Secretario 
Se desempeña actualmente como Director de Metro Holding Enterprises, S.A., Metrobank, S.A., y sus subsidiarias 
Metroleasing, S.A., Metro Asset Management S.A., Metrotrust, S.A. y Metrofactoring, S.A., Financiera Govimar, 
S.A., y la subsidiaria de ésta última Corporación Govimar; y como Gerente General de Óptica López. 

A lo largo de su vida profesional se ha destacado como Administrador de Empresas, como asesor de la Junta 
Directiva y Miembro del Centro de Estudios Económicos de la Cámara de Comercio, Industrias y Agricultura de 
Panamá, ha sido Gerente General de Lofa Trading, S.A. y Socio Fundador de Decor lnc., Multitone Corp., y Óptica 
López. 

Realizó estudios de Administración de Empresas en la Universidad Santa María La Antigua. 

Nacionalidad: Panameña 
Fecha de Nacimiento: 17-2-1956 
Dirección Comercial: Calle 31, Ave. Perú (La Exposición) 
Apartado Postal: 0816-00504, Panamá, Rep. de Panamá 
Email: oscar3@lofatrading.com 
Teléfono: 263-7600 
Fax: 223-1203 

Jua11 Gabriel E11dara Marti11ez-Director 

Se desempeña actualmente como director de Metro Holding Enterprises, Metrobank S.A. y sus subsidiarias 
Metroleasing, S.A., Metro Asset Management S.A. y Metrotrust S. A 
El Sr. Endara tiene una amplia trayectoria profesional es actualmente ejecutivo Principal y asesor de inversiones de 
Union Capital, S. A. y es presidente ejecutivo de Endara Family office, en su experiencia anterior están haber sido 
gerente de Banca Privada en Priva! Bank, Vicepresidente de Asesoría de Inversión de Union Capital Advisors, 
Vicepresidente y Ejecutivo Principal de Mundial Asset Management. 

Realizo estudios de Banca y Finanzas en ULACIT y cuenta con Licencia de Ejecutivo Principal de la 
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama 
Nacionalidad: Panameña 
Fecha de Nacimiento: 29-1-1985 
Cedula 8-782-308 
Dirección Comercial: P.H. Morica, Calle 50 con calle 
Telefono: (507) 203 0390, Email:jendara@ucaadvisors.com 

(b) Ejecutivos Principales y Administradores 
Los Ejecutivos Principales de Metrofactoring, S.A. se presentan a continuación: 

Emesto A. Boyd, Jr.-Vicepreside11te Ejecutivo y Gere11te Ge11eral 
Nacionalidad: Panameña 
Fecha de nacimiento: 20 de abril de 1965 
Dirección Comercial: Punta Pacífica, Calle Isaac Hanono, Torre Metrobank. 
Apartado postal: 0816-02041, Panamá, República de Panamá. 
Correo electrónico: emesto.boyd@metrobanksa.com 
Teléfono: 204-9031 

71 este, oficina 1109 

Educación: Graduado de Licenciatura en Administración de Empresas con especialización en Mercadeo en Nichols 
College, Dudley Massachusetts, U.S.A. 
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Experiencia Profesional: Actualmente es Vicepresidente Ejecutivo y Gerente General de Grupo Metroholding, lnc. 
(Metrobank, Metro Asset Management, Metroleasing, Metrotrust, Metrofactoring y Financiera Govimar); 
Vicepresidente de Banca Privada, Banco Continental; Gerente General, Wall Street Bank; Subdirector de Ventas, 
Wall Street Bank, Oficial de Servicios Institucionales y Tesorero, Banco Continental 1 Norfolk and Hampton Bank; 
Vicepresidente Asistente, Atlantic Security Bank; Gerente de Operaciones, Banco DISA. 

2. Empleados de Importancia y Asesores 

A la fecha, el Emisor no emplea a personas en posiciones no ejecutivas (científicos, investigadores, asesores en 
general) que hacen contribuciones significativas al negocio del Emisor. Al 30 de junio de 2021 el Emisor contaba 
con aproximadamente 3 empleados. El Emisor no tiene sindicatos. 

Gabriel Isaac Caldero11 Ávila- Sub- Gere11te de Negocios de Factori11g 
Nacionalidad: panameña 
Fecha de nacimiento: 21 de marzo de 1985 
Dirección Comercial: Punta Pacífica, Calle Isaac Hanono, Torre Metrobank. 
Apartado postal: 0816-02041, Panamá, República de Panamá. 
Correo electrónico: gabriel.calderon@metrobanksa.com 
Teléfono: 204-9082 

Educación: Graduado de Maestría en Administración de Negocios con Énfasis en Dirección Empresarial, en la 
Universidad Latina de Panamá. 

Experiencia Profesional: Actualmente es Sub-Gerente de Negocios de Factoring de Metrofactoring; Oficial de 
Factoring, Credicorp Bank; Oficial de negocios, Capital Bank; Fiscalizador 1, Contraloría General de la República. 

3. Asesor Legal 

Asesores Legales Extemos 

FABREGA MOLINO (FMM) 
Dirección Comercial: Calle 50, Edificio BMW Plaza, Piso 9 
Apartado Postal: 0816-00744, Panamá, República de Panamá 
Contacto Principal: Tatiana Abadía 
Correo Electrónico: tabadia@fmm.com.pa 
Teléfono: 301-6600 
Fax: 30 1-6606 

El Emisor ha designado a FA BREGA MOLINO como su asesor legal para la preparación de los VCNs, del Contrato 
de Agente de Pago, del Contrato de Corretaje de Valores, del Prospecto Informativo y en el registro de los VCNs en 
la SMV y en Latinex. 

Asesor Legal l11temo 

Nombre: 
Cargo: 
Dirección Comercial: 
Apartado Postal: 
Correo Electrónico: 
Teléfono: 

Tuira Wetherborne 
Gerente de Asuntos Legales Administrativos 
Punta Pacifica, Calle Isaac Hanono Missri, 4to. Piso, Torre Metrobank. 
P.O. Box 0816-02041 
tu ira. wetherbome@metrobanksa.com 
216-8547 
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4. Auditores 

Auditor Extemo 

El auditor externo es la Finna KPMG. El contacto principal es el Lic. Gastón González. 

Dirección Comercial: 
Apartado Postal: 
Teléfono: 
Fax: 
Correo: 

Auditor Intemo 

A venida Samuel Lewis, Calle 56 Este, O barrio 
08 16-01089 Panamá, Rep. de Panamá 
(507) 208-0700 ext: 722 
( 507) 2 1 5-7863 
gastongonzalez@kpmg.com 

El auditor interno es la Lic. Ana María Lyne, Gerente de Auditoría. 

Domicilio Comercial: 
Apartado postal: 
Teléfono: 
Fax: 
Correo electrónico: 

Punta Pacifica, Calle Isaac Hanono Missri, 4to. Piso, Torre Metrobank. 
08 1 6-0204 1 Panamá, Rep. de Panamá 
831-2414 
831-2449 
anamaria.lyne@metrobanksa.com 

5. Designación por Acuerdos o Entendimientos 

El Emisor mantiene buenas prácticas en la administración de Gobierno Corporativo, lo cual incluye procesos de 
evaluación y selección de directores y ejecutivos claves del negocio. Estas personas son elegidas por la Junta 
Directiva. 

A la fecha del presente reporte, ningún director, dignatario, ejecutivo o empleado del Emisor ha sido designado en 
su cargo sobre la base de arreglos o entendimientos con clientes o proveedores del Emisor. 

B. Compensación 

Al 30 de junio de 202 1 se pagaron en concepto de salarios y gastos de personal (prestaciones laborales y otros gastos 
de personal) a los empleados la suma de US$49,302 (3 1 de diciembre de 2020: US$ 1 02,594). 

C. Gobierno Corporativo 

Los directores del Emisor fueron nombrados el pasado 19 de noviembre de 2020, por un periodo indefinido. Dicho 
nombramiento consta en el Folio No. 704429 asiento 7, inscrita bajo la entrada 15,162. 

No existen contratos de prestación de servicios entre los Directores/Dignatarios y el Emisor que prevea la 
adquisición de beneficios una vez tenninado su periodo. 

El Emisor como subsidiaria de Metrobank, S.A., se rige bajo las nonnas de Gobierno Corporativo adoptadas por 
dicho banco. 

Con el objetivo de dar cabal cumplimiento a lo que señalan las nonnas establecidas por la SBP referentes a las 
prácticas de Gobierno Corporativo promulgadas mediante el Acuerdo 5-2011 del 20 de septiembre de 201 1, el 
acuerdo CNV-12-2003 y CNV-2-2010 de la SMV y la adopción por parte de Latinex de los principios de revelación 
de prácticas de buen gobierno corporativo para los emisores inscritos, se detallan a continuación las estructuras 
creadas dentro de la organización a través de su Código de Gobierno Corporativo para la debida implementación de 
prácticas de un buen gobierno corporativo dentro de Metrobank S.A. y subsidiarias (incluyendo al Emisor), que 
penniten ejecutar las directrices y planes estratégicos aprobados por la Junta Directiva, dentro de un marco 
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conceptual con existencia de adecuados controles internos, transparencia en la administración, responsabilidad en la 
divulgación de información, protección a los accionistas y derechos a terceros. 

La Junta Directiva de Metrobank S.A., tiene la responsabilidad de establecer y vigilar las políticas del Gobierno 
Corporativo, adoptando las regulaciones establecidas mediante los Acuerdos emitidos por la Superintendencia de 
Bancos de Panamá, en todo lo relacionado a los principios y procedimientos del buen gobierno corporativo, lo cual 
permite conducir el negocio corporativamente con definiciones claras de la responsabilidad con los accionistas, 
clientes, proveedores y colaboradores, estableciendo claramente la relación entre los accionistas, la Junta Directiva, 
la Gerencia General y otras partes interesadas, así como los roles de cada uno, necesario para alcanzar la mayor 
transparencia en la administración, asentados en una estructura robusta de Gobierno Corporativo que establece 
claramente los principios de Gobierno, riesgo y cumplimiento basados en un sistema participativo y sólido de 
control interno. 

La estructura de gobierno corporativo tiene entre sus principales objetivos supervisar el desempeño del equipo 
gerencial y garantizar el adecuado funcionamiento del sistema de control interno, supervisar las exposiciones a los 
riesgos y gestionarlos eficazmente. 

Accionista 
(Grupo) 

... .. .. ..... ...... ....... Junta Directiva 
(Grupo) 

,. 

Comités de Apoyo 
• ALCO 
• Cré-dito 
• RecursosHumanosy 

Asuntos CorporatiYos 
• Tecnología 

VP de Rec.ursos tllmanosy 
Asuntos CDrporativos 

VP de Banca Corporativa 

VP de 6ancaPrivada 

VP de Operacilnesy 
Jldmnistracon 

Gerente General 
(Grupo) 

········-··- --· ... --·-··· ---;----·-·---------

····-·····-·-·- ·-· ··-· ·---· ~- .. --- --
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Para tal efecto, se han constituido comités que cuentan con la participación de miembros de la Junta Directiva y en 
los cuales participa personal seleccionado de Metrobank S.A. e invitados; son los siguientes: 

l. Comité de Riesgo: El Comité de Riesgo se constituye con el fin de establecer los estatutos por los cuales se 
regirá y con el propósito de que sus miembros informen a la Junta Directiva los temas correspondientes a 
la gestión y administración de los riesgos a los cuales se enfrenta Metrobank S.A. 

2. Comité de Prevención: Establece los estatutos por los cuales se regirá el Comité de Cumplimiento, con el 
propósito de que sus miembros informen a la Junta Directiva los temas correspondientes a la gestión y 
administración de los riesgos de blanqueo de capitales a los cuales se enfrenta Metrobank S.A. 

3. Comité de Auditoría: El Comité de Auditoría es un órgano colegiado, el cual tiene como finalidad 
verificar que el sistema de control interno de Metrobank S.A. funcione de manera eficaz, así como el 
cumplimiento de las funciones de auditoría interna, sin perjuicio de las funciones atribuidas al regulador. 

4. Comité de Crédito: El Comité de Crédito tiene como finalidad ser la máxima autoridad en la evaluación y 
aprobación de créditos en Metrobank S.A., autoridad delegada por la Junta Directiva. 

5. Comité de Activos y Pasivos (ALCO): Establece los estatutos por los cuales se regirá el Comité de 
Activos y Pasivos, para que sus miembros puedan apoyar a la Junta Directiva de Metrobank S.A. y a la 
Gerencia General de Metrobank S.A. en los temas correspondientes a la gestión de activos, pasivos y 
operaciones fuera del balance de asunción de riesgos. 

6. Comité de Recursos Humanos: El Comité de Recursos Humanos tiene como propósito establecer los 
estatus bajo los cuales se regirá, para que sus miembros puedan determinar e implementar las normas, 
políticas, estrategias y actividades de impacto para Metrobank S.A. aprobadas por la Junta Directiva. 

7. Comité de Tecnología de la Información (TI): Establecer los estatutos por los cuales se regirá el Comité 
de Tecnología de la Información para velar por la gestión de TI en Metrobank S.A .. 

Los integrantes de estos siete (7) Comités poseen los conocimientos especializados y la experiencia 
relevante necesaria para cumplir adecuadamente sus funciones. No obstante, Matrobank S.A. podría 
proveer jornadas de capacitación para mantenerlos actualizados sobre las normativas y su evolución. 

Adicionalmente, se han establecido dos (2) Comités sin participación de directores, los cuales son: 

8. Comité de Seguridad Bancaria: Fomenta la cultura de la seguridad, con el fin de que esta derive en la 
práctica de medidas preventivas y de auto cuidado entre los colaboradores, equipos, materiales, sistemas 
tecnológicos y productos de Metrobank S.A., ante la eventualidad de un desastre o posibilidad de 
ocurrencia de él. 

9. Comité de Gerencia Superior: Establece los estatutos por los cuales se regirá el Comité de Gerencia 
Superior, para que sus miembros puedan determinar e implementar las normas, polfticas, estrategias y 
actividades de impacto para Metrobank S.A. aprobadas por la Junta Directiva. 

Las decisiones adoptadas en las reuniones de todos estos comités constan en Actas que se encuentran a disposición 
de los Reguladores. Copia de estas actas, una vez firmadas, se deben enviar a la Gerencia General para su anexo al 
Acta de Junta Directiva. 

Estos comités se rigen por reglamentos internos de trabajo, los cuales han sido aprobados por la Junta Directiva, y 
contienen las políticas y procedimientos para el cumplimiento de sus funciones. Los reglamentos se adecuan a las 
disposiciones emitidas por la Superintendencia de Bancos, incluyendo el Acuerdo 5-2011 , y establecen entre otros 
aspectos, la periodicidad de sus reuniones, asi como la información que debe ser remitida a la Junta Directiva. 

48 



Prácticas de la Directiva 

Deberes 

La Junta Directiva es el órgano encargado de la dirección, conducción y administración de los negocios de la 
sociedad en forma responsable y de dictar las polfticas que estime necesarias y apropiadas, y ejercerá todas las 
facultades de la sociedad, salvo las que la Ley y el Pacto Social confieren o reserven a los accionistas. Estará 
compuesta por no menos de nueve (9) ni más de trece (13) Directores Principales y dos (2) Directores Suplentes, 
quienes actuarán en reemplazo de cualquiera de los Directores Principales que se encuentren ausentes. Para efectos 
de darle continuidad a las actuaciones de la Junta Directiva, los Directores Suplentes tiene derecho de asistir a todas 
las reuniones de la Junta Directiva. Los Directores Suplentes cuando no actúan en reemplazo de algún Director 
Principal ausente, participarán en las reuniones de Junta Directiva con derecho a voz. Únicamente tendrá derecho a 
voto cuando cualquiera de los Directores Suplentes participe en reemplazo de algún Director Principal. 

Reuniones 

La Junta Directiva deberá reunirse, por lo menos, una vez cada seis (6) meses, donde el contenido de las discusiones 
de cada una de las reuniones tendrá que ser debida y detalladamente documentadas en el Registro de Actas. 

Directores 

Para ser Director de Metrobank S.A. o de sus Subsidiarias, ya sea Principal o Suplente, no se requiere contar con 
requisitos especiales, más que ser electos por los accionistas en asamblea general. Los Directores Principales y 
Suplentes serán electos anualmente en las asambleas ordinarias de accionistas que deberá celebrar la sociedad todos 
los años, pero podrán ser removidos antes de finalizar el período para el cual hayan sido electos por decisión de la 
mayoría de los tenedores de acciones emitidas y en circulación representadas en la asamblea de accionistas en que se 
decida la remoción. 

Reuniones y Citación 

Las reuniones de la Junta Directiva podrán celebrarse en la República de Panamá, o en cualquier otro lugar que los 
Directores determinen. La citación para cualquier reunión de la Junta Directiva la hará el Presidente de la sociedad 
o cuando lo soliciten tres (3) Directores, mediante notificación escrita dirigida a cada Director Principal y Suplente 
por fax o cualquier medio tecnológico, o entregada mediante mensajero en la dirección suministrada por cada 
director a la sociedad para efectos de recibir comunicaciones. Las referidas citaciones deberán ser enviadas con no 
menos de cinco (5) días ni más de diez (10) días calendarios de antelación a la fecha de la reunión. La Junta 
Directiva podrá acordar fechas periódicas de reunión, en cuyo caso no será necesaria la convocatoria previa de que 
trata esta cláusula. 

Quórum y votación 

El quórum en las reuniones de la Junta Directiva lo constituye la presencia de la mayoría de los Directores 
Principales y Suplentes cuando alguno de estos actúe en reemplazo de algún Director Principal que se encuentre 
ausente. Las resoluciones de la Junta Directiva deberán adoptarse mediante el voto favorable de la mayoría de los 
Directores Principales y Suplentes cuando alguno de éstos actúe en reemplazo de algún Director Principal que se 
encuentre ausente. 

La Junta Directiva podrá aprobar resoluciones sin requerimiento de reunión previa ni de reunión fisica presencial, si 
la reunión se celebra por medios tecnológicos y todos los Directores Principales y Suplentes, cuando alguno de estos 
actúe en reemplazo de algún Director Principal, que se encuentre ausente, se encuentren en contacto y comunicación 
continua por cualquier medio electrónico, tales como, pero no circunscritos a, teléfono o video conferencias al 
momento de adoptarse alguna resolución y manifiesten por escrito su consentimiento o aprobación respecto de dicha 
resolución, consentimiento éste que deberá ser enviado por fax, correo electrónico, o cualquier medio tecnológico, al 
Secretario de la sociedad, firmado de su puño y letra. De igual forma, se podrán aprobar resoluciones por 
consentimiento, sin necesidad de celebración de reunión, aun cuando los Directores Principales y Directores 
Suplentes no hayan estado en comunicación, siempre que todos los Directores Principales y los Directores Suplentes 
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que hubiera actuado en reemplazo de algún Principal, expresen su consentimiento por escrito de aprobar de esta 
manera las resoluciones que se someten a su consideración, en el mismo documento en que expresen su aprobación 
o rechazo a la resolución o resoluciones sometidas a su consideración. El Secretario suscribirá y extenderá una 
certificación secretarial en la que dejará constancia de la fecha en que se adoptó la resolución respectiva, los 
nombres de los Directores; la forma en que los Directores estuvieron en comunicación, en caso de haberse celebrado 
la reunión sin presencia fis ica, o que la aprobación se dio por medio de consentimiento, sin celebración de reunión y 
el contenido de la resolución o las resoluciones aprobadas. No obstante los procedimientos antes indicados, serán 
válidos los acuerdos y resoluciones así adoptadas si, además, se levantara un acta para darle formalidad documental 
a las mismas, aunque los Directores hubieran firmado dicha acta en lugares y fechas diferentes. 

Remoción 

Cualquiera de los Directores Principales y Suplentes elegidos por la Asamblea General de Accionistas de la 
sociedad podrá ser removido de su cargo por dicha asamblea con o sin justa causa en cualquier momento antes que 
venza el período para el cual fue elegido, con el voto de los tenedores de las acciones que representen la mitad más 
una de las acciones presentes o representadas en la asamblea, debidamente convocada. 

Vacantes 

Las vacantes que ocurran en la Junta Directiva de la sociedad serán llenadas por acuerdo de la mayoría del resto de 
los miembros de la misma aun cuando éstos no constituyan quórum y los Directores Principales y Suplentes así 
nombrados ostentarán el cargo hasta completar el período del Director Principal o Suplente que reemplazan. 

Facultades 

Los negocios de la sociedad serán administrados y dirigidos por la Junta Directiva, la que ejercerá todas las 
facultades de la sociedad, salvo las que la Ley, o este Pacto Social reserven a los accionistas. En consecuencia, la 
Junta Directiva podrá otorgar poderes y comprometer u obligar a la sociedad, así como también dar en fideicomiso, 
pignorar o hipotecar los bienes de la sociedad para garantizar el cumplimiento de sus obligaciones; así como vender, 
permutar o en cualquier otra forma enajenar los haberes de la misma, excepto cuando se trate de bienes o activos no 
comprendidos en su giro corriente. 
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D. Empleados 

A continuación se detalla el equipo que confonna Metrofactoring, S.A., indicando sus funciones principales: 

E. Propiedad Accionaría 

de Faetorinc 
Karen Rengifo 

JUNTA DIRECTIVA 

Sub-Gerente de 
Necodos de Factorlnc 

Gabriel Calderon 

Oficial y Gestor de 
Cobros de Faetorinc 

Adrian Murgas 

Los Directores, Dignatarios, Ejecutivos, Administradores y los Otros empleados no son poseedores directos ni 
indirectos de las acciones del Emisor. 

Grupo de Empleados Numero de %que representan 
% respecto del total Accionistas respecto de la 
de acciones comunes cantidad total de 

y en circulación accionistas 
Directores 0% o 0% 
Dignatarios 0% o 0% 
Ejecutivos 0% o 0% 
Administradores 0% o 0% 
Otros empleados 0% o 0% 

Total 0% o 0% 

Metrofactoring, S.A. es una subsidiaria 100% de Metrobank S.A. sociedad anónima constituida bajo la legislación 
panameña mediante la Escritura Pública No. 3,560 de 6 de mayo de 1991 , de la Notaría Primera del Circuito de 
Panamá, inscrita en la Sección de Micropeliculas (Mercantil) del Registro Público a Ficha 247193, Rollo 32330, 
Imagen 72 el 14 de mayo de 1991. 

No existen arreglos que incluyan a empleados en el capital del Emisor ni tampoco arreglos que impliquen el 
reconocimiento de opciones sobre acciones u otros valores del Emisor. 

No hay derechos de voto diferentes ni plan de opciones sobre las acciones del Emisor ni de su controlador 
Metrobank S.A. 
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VII. ACCIONISTAS 

Al 30 de junio de 2021 , el Emisor cuenta solo con un accionista que es Metrobank S.A., quien mantiene el 100% de 
las acciones emitidas y en circulación que corresponde a quinientas (500) acciones comunes sin valor nominal. Con 
esta propiedad accionaría, Metrobank S.A. ejerce el control sobre el Emisor. 

GRUPO DE jNúMERODE %DEL NUMERO ¡NUMERO DE %DEL NUMERO 
ACCIONES ACCIONES DE ACCIONISTAS DE 
1 - 1000 500 100% 1 100% 
1001-2000 o 0% o 0% 
2001 - 5000 o 0% o 0% 
5001-7500 o 0% o 0% 
7501- 10000 o 0% o 0% 
10001 - 50000 o 0% o 0% 
Totales 50 100% 1 100% 

VIII. PARTES RELACIONADAS, VÍNCULOS Y AFILIACIONES 

A. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas 

Los saldos y transacciones entre partes relacionadas incluidos en el estado de situación fmanciera y estado de 
resultados se resumen a continuación: 

Activos: 
Depósitos a la vista -Compañía Controladora 
Pasivos: 

Financiamientos recibidos a costo amortizado- Compañia 
Controladora 

Gastos: 
Intereses- Compañía Controladora 

30 de junio 
2021 

2 708 250 

20 535 139 

5Z3 ~03 

B. Personas que Brindan Servicios Relacionados al Proceso de Registro 

31 de diciembre 31 de diciembre 
2020 2019 

2 199 840 437644 

2~ 2Z5 500 20 061 111 

1 5Z8 181 686005 

Toda la política de crédito del Emisor, incluyendo las partes relacionadas, está enmarcada dentro de la política 
interna de Metrobank, S.A. y en el caso de las partes relacionadas se fundamenta en los acuerdos vigentes de la 
Superintendencia de Bancos de la República de Panamá. 

C. Interés de Expertos y Asesores 
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Ninguno de los expertos o asesores que han prestado serv1ctos al Emisor, o su Subsidiaria, respecto de la 
presentación de este Prospecto Informativo son a su vez, Accionista, Director o Dignatario del Emisor. 

Activos: 

Depósitos a la vista - Compañia Controladora 

Pasivos: 

Financiamientos recibidos a costo amortizado -
Compañía Controladora 

Gastos: 

Intereses- Compañía Controladora 

IX. TRATAMIENTO FISCAL 

30 de junio 
2021 

2,708,250 

20,535,139 

573,403 

31 de 31 de 
diciembre diciembre 

2020 2019 

2,199,840 437,644 

24,275,500 20,061,111 

1,578,181 686,005 

Los Tenedores Registrados de los VCNs emitidos por el Emisor, gozarán de ciertos beneficios fiscales según lo 
estipulado en el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999: 

A. Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital 

De conformidad con lo dispuesto en el Artículo 269 del Título XVII del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, por el 
cual se crea la Comisión Nacional de Valores y se regula el mercado de valores de la República de Panamá, conforme 
fuera modificada por la Ley 67 de 1 de septiembre de 2011, y con lo dispuesto en la Ley No. 18 de 2006, modificada 
por la Ley No. 31 de 5 de abril de 20 11, para los efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y 
del impuesto complementario, no se considerarán gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen de la 
enajenación de valores registrados en la SMV, siempre que dicha enajenación se dé a través de una bolsa de valores u 
otro mercado organizado. 

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Artículo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2006 
modificada por la Ley No.31 de 5 de abril de 2011 , en los casos de ganancias obtenidas por la enajenación de 
valores emitidos por personas jurídicas, en donde dicha enajenación no se realice a través de una bolsa de valores u 
otro mercado organizado, el contribuyente se someterá a un tratamiento de ganancias de capital y en consecuencia 
calculará el Impuesto Sobre la Renta sobre las ganancias obtenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre la 
ganancia de capital. El comprador tendrá la obligación de retener al vendedor, una suma equivalente al cinco por 
ciento (5%) del valor total de la enajenación, en concepto de adelanto al Impuesto Sobre la Renta sobre la ganancia 
de capital. El comprador tendrá la obligación de remitir al fisco el monto retenido, dentro de los diez (10) días 
siguientes a la fecha en que surgió la obligación de pagar. Si hubiere incumplimiento, la sociedad emisora es 
solidariamente responsable del impuesto no pagado. El contribuyente podrá optar por considerar el monto retenido 
por el comprador como el Impuesto Sobre la Renta definitivo a pagar en concepto de ganancia de capital. Cuando el 
adelanto del Impuesto retenido sea superior al monto resultante de aplicar la tarifa del diez por ciento (1 0%) sobre la 
ganancia de capital obtenida en la enajenación, el contribuyente podrá presentar una declaración jurada especial 
acreditando la retención efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar a su favor como crédito fiscal 
aplicable al Impuesto Sobre la Renta, dentro del período fiscal en que se perfeccionó la transacción. El monto de las 
ganancias obtenidas en la enajenación de los valores no será acumulable a los ingresos gravables del contribuyente. 

La compra de valores registrados en la SMV por suscriptores no concluye el proceso de colocación de dichos 
valores y, por lo tanto, la exención fiscal contemplada en el párrafo anterior no se verá 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 gozarán de los mencionados beneficios fiscales. 

En caso de que un tenedor de VCNs adquiera éstos fuera de una bolsa de valores u otro mercado organizado, al 
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momento de solicitar al Agente de Pago el registro de la transferencia del VCN a su nombre, deberá mostrar 
evidencia al Emisor de la retención del cinco por ciento (5%) a que se refiere el Artículo 2 de la Ley No. 18 de 19 de 
junio de 2006 en concepto de pago del impuesto sobre la renta correspondiente por la ganancia de capital causada en 
la venta de los VCNs. 

B. Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses 

De conformidad con el Artículo 270 del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999, modificado por la Ley No. 8 del 
15 de marzo del 201 O, los intereses que se paguen sobre valores registrados en la SMV, estarán 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 VCNs serán colocados a través de Latinex, los tenedores de los 
mismos gozarán de este beneficio fiscal. 

Si los VCNs no fuesen inicialmente colocados en la forma antes descrita, los intereses que se paguen a los 
Tenedores de los VCNs causarán un impuesto sobre la renta del cinco por ciento (5%) el cual será retenido en la 
fuente por el Emisor. 

Esta sección es meramente informativa y no constituye una declaración o garantía del Emisor sobre el tratamiento 
fiscal que el Ministerio de Economía y Finanzas de la República de Panamá dará a la inversión en los VCNs. Cada 
Tenedor Registrado de un VCN deberá cerciorarse independientemente del tratamiento fiscal de su inversión en los 
VCNs antes de invertir en los mismos. 

Los Tenedores Registrados aceptan y reconocen que los Impuestos que graven los pagos que el Emisor tenga que 
hacer conforme a los VCNs podrían cambiar en el futuro y reconocen, además, que el Emisor no puede garantizar 
que dichos Impuestos no vayan a cambiar en el futuro. En consecuencia, los Tenedores Registrados deben estar 
anuentes que en caso que se produzca algún cambio en los Impuestos antes referidos o en la interpretación de las 
leyes o normas que los crean que obliguen al Emisor a hacer alguna retención en concepto de Impuestos, el Emisor 
hará las retenciones que correspondan respecto a los pagos de intereses, capital o cualquier otro que corresponda 
bajo los VCNs, sin que el Tenedor Registrado tenga derecho a ser compensado por tales retenciones o que las 
mismas deban ser asumidas por el Emisor. En ningún caso el Emisor será responsable del pago de un Impuesto 
aplicable a un Tenedor Registrado conforme a las leyes fiscales de Panamá, o de la jurisdicción fiscal relativa a la 
nacionalidad, residencia, identidad o relación fiscal de dicho Tenedor Registrado, y en ningún caso serán los 
Tenedores Registrados responsables del pago de un Impuesto aplicable al Emisor conforme a las leyes fiscales de la 
República de Panamá. 

C. Retención por Impuestos 

El Emisor retendrá y descontará de todo pago que deba hacer con relación a los VCNs, todos los Impuestos que se 
causen respecto de dichos pagos, ya sea por razón de leyes o reglamentaciones, existentes o futuras, así como por 
razón de cambios en la interpretación de las mismas. Cualquier suma así retenida será pagada por el Emisor 
conforme lo requiera la ley, a las autoridades fiscales correspondientes. 

X. LEY APLICABLE 

La oferta pública de VCNs de que trata este Prospecto Informativo está sujeta a las leyes de la República de Panamá y a 
los reglamentos y resoluciones de la SMV relativos a esta materia. 

XI. MODIFICACIONES Y CAMBIOS 

Toda la documentación que ampara esta Emisión, podrá ser corregida o enmendada por el Emisor, sin el 
consentimiento de cada Tenedor Registrado de un VCN, con el propósito de remediar ambigüedades o para corregir 
errores evidentes o inconsistencias en la documentación. El Emisor deberá suministrar tales correcciones o 
enmiendas a la SMV para su autorización previa su divulgación . Esta clase de cambios no podrá en ningún caso 
afectar adversamente los intereses de los Tenedores Registrados de los VCNs. Copia de la documentación que 
ampare cualquier corrección o enmienda será suministrada a la SMV y a Latinex quienes la mantendrán en sus 
archivos a la disposición de los interesados. 
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Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podrá modificar los términos y condiciones de cualquiera de las Series de la 
presente Emisión, en cualquier momento, con el voto favorable de aquellos Tenedores Registrados que representen 
un mínimo de 51% del saldo a capital de la totalidad de los VCNs emitidos y en circulación (la "Mayoría de 
Tenedores Registrados"), de la Serie respectiva. 

Toda modificación o reforma a los términos y condiciones de cualesquiera de las series de la presente Emisión, 
deberá cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 por el cual la SMV adopta el Procedimiento para 
la Presentación de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones de Valores Registrados en 
laSMV. 

Para los efectos de lo establecido en esta Sección, las modificaciones o cambios aprobados, deberán ser finnados 
individualmente por los Tenedores Registrados que representen la Mayoría de los Tenedores Registrados o el 
porcentaje correspondiente de una respectiva Serie indicado en esta Sección. 

El Emisor deberá suministrar tales correcciones o enmiendas a la SMV para su autorización previa su divulgación. 
Copia de la documentación que ampare cualquier modificación será suministrada a la SMV y a Latinex quienes la 
mantendrán en sus archivos a la disposición de los interesados. 

En el caso de valores registrados con posibilidad de emitir Series que el Emisor pretenda modificar los términos y 
condiciones de dos o más Series en circulación, se debe presentar ante la SMV las aceptaciones necesarias de los 
Tenedores de los Valores de cada una de las Series por separado. 

XII. INFORMACIÓN ADICIONAL 

Copia de la documentación completa requerida para la autorización de esta oferta pública al igual que otros 
documentos que la amparan y complementan pueden ser consultados en las oficinas de la SMV, ubicadas en el piso 8 
del PH Global Plaza ubicado en Calle 50, ciudad de Panamá. El Emisor listará la Emisión de VCNs en Latinex. Por 
tanto, la información correspondiente podrá ser libremente examinada por cualquier interesado en las oficinas de 
Latinex, localizadas en la planta baja del Edificio Bolsa Latinoamericana de Valores ubicado en Calle 49 Bella Vista y 
Avenida Federico Boyd en la ciudad de Panamá. Ningún Corredor de Valores o persona alguna está autorizada a dar 
ninguna información o garantía con relación a esta Emisión de VCNs que no esté especificada en este Prospecto 
Informativo. 

XIII. ANEXOS 

A. Términos Utilizados en este Prospecto Informativo. 

B. Estados Financieros Auditados del Emisor al 31 de diciembre de 2020. 

C. Estados Financieros Interinos del Emisor al 30 de junio de 2021 . 

D. Calificación de Riesgo por Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. 
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ANEXO A 
TÉRMINOS UTILIZADOS EN ESTE PROSPECTO INFORMATIVO 

A continuación, se presenta un glosario de ciertos ténninos que se utilizan a través del presente Prospecto Informativo. 
Los ténninos en plural harán referencia a los mismos ténninos en singular aquí definidos. 

"Agente de Pago" o "Agente de Pago. Registro y Transferencia" significa la persona designada por el Emisor como 
responsable de: (i) hacer los pagos de capital, intereses y otras sumas con respecto a los VCNs en nombre y 
representación del Emisor, (ii) mantener el Registro de los VCNs, y (iii) anotar los traspasos de los VCNs, al igual que 
cualquier otra función que le corresponda según el respectivo contrato de agencia. Para efecto de esta Emisión significa 
Metro Asset Management S.A. o cualquier sustituto, sucesor o cesionario. 

"Banco" tiene el significado atribuido a dicho ténnino en la Sección 1 de este Prospecto Infonnativo. 

"Cambio de Control" significa (i) cualquier transacción, acto o convenio tomado individualmente, o cualesquiera 
transacciones, actos o convenios tomados en conjunto, mediante el o los cuales, alguna persona adquiera el Control 
del Emisor posterior a la Fecha de Oferta Inicial del programa rotativo de VCNs, o (ii) con respecto a cualquier 
persona que, a la Fecha de Oferta Inicial del programa rotativo de VCNs, directa o indirectamente, sea propietaria de 
acciones con derecho a voto emitidas y en circulación del Emisor, adquiera o traspase, directa o indirectamente, más 
del diez por ciento (JO%) del total de las acciones con derecho a voto emitidas y en circulación del Emisor. 

"Central de Valores" significa cualquier institución, de tiempo en tiempo, designada por el Emisor como una central 
de valores en la que los VCNs Globales puedan ser consignados para su custodia, liquidación, compensación y pago 
mediante anotaciones en cuenta. Hasta que otra institución sea así designada, Latinclear actuará como la Central de 
Valores de los VCNs Globales. 

"Contrato de Agencia. Registro y Transferencia" significa el contrato suscrito entre el Emisor y Metro Asset 
Management S.A. como Agente de Pago, Registro y Transferencia de los VCNs. 

"Contrato de Casas de Valores" significa el contrato suscrito entre el Emisor y Metro Asset Management S.A., como 
Casa de Valores exclusiva de la Emisión, para la colocación de los VCNs a través de Latinex. 

"Control" significa cualquier persona que (i) es propietaria, directa o indirectamente, de más del cincuenta por 
ciento (50%) de las acciones con derecho a voto emitidas y en circulación del Emisor, o (ii) a través de contratos o 
de otra manera tiene el derecho de elegir a una mayoría de los miembros de la Junta Directiva, o (iii) a través de 
contratos o de otra manera tiene el poder de dirigir los negocios y asuntos del Emisor, y de controlar las decisiones 
de la Junta Directiva o de la asamblea de accionistas (o cualquier otro órgano con características y funciones 
similares). 

"Custodio" significa cualquier institución, de tiempo en tiempo, designada por el Emisor como custodio o sub­
custodio físico de los VCNs Globales. Hasta que otra institución sea así designada, Latinclear actuará como el 
Custodio de los VCNs Globales. 

"Declaración de Vencimiento Anticipado" Declaración emitida por el Agente de Pago, Registro y Transferencia a 
solicitud de una Mayoría de los Tenedores Registrados, por la cual le notifica al Emisor, el vencimiento anticipado 
de las obligaciones derivadas de los VCNs por incurrir el Emisor en un Evento de Vencimiento Anticipado 
confonne se indica en el Prospecto Infonnativo y en los VCNs. 

"Día Hábil" significa un día que no sea sábado, domingo, día nacional, día feriado en la República de Panamá, o un 
día en que los bancos de licencia general puedan abrir por disposición de la Superintendencia de Bancos. 

"Documentos de la Emisión" significa los VCNs, el Contrato de Casas de Valores, Contrato de Agencia de Pago, 
Registro y Transferencia, y el Prospecto lnfonnativo. 

"Dólares" o "US$" o"~'' significan la moneda de curso legal de los Estados Unidos de América. 



"Emisión" significa la oferta pública en series de VCNs del Emisor por un valor nominal total de hasta Cincuenta 
Millones de Dólares (US$50,000,000.00), autorizada para su venta por la SMV mediante Resolución SMV No.l4-
22 de 18 de enero de 2022, descrita en este Prospecto Informativo. 

"Emisor" tiene el significado atribuido a dicho término en la Sección I de este Prospecto Informativo. 

"Evento de Vencimiento Anticipado" tiene el significado atribuido a dicho término en la Sección III.A.I2(a) de este 
Prospecto Informativo. 

"Fecha de Liquidación" Fecha en la que el Emisor recibe el pago de los VCNs por parte de los Tenedores 
Registrados y desde la cual empieza a calcularse el Periodo de Interés para cada VCN. 

"Fecha de Oferta Inicial" significa el 24 de enero de 2022. 

"Fecha de Negociación" Fecha que será determinada por el Emisor y comunicada a la SMV y a Latinex mediante un 
Suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Días Hábiles antes de la Fecha de Negociación de la 
Serie respectiva. 

"Fecha(s) de Pago" Significa aquella fecha en que los intereses serán pagaderos ya sea mensual, bimensual, 
trimestral o semestral, hasta la Fecha de Vencimiento de cada serie, a menos que dicha Fecha de Pago coincida con 
una fecha que no sea Día Hábil, en cuyo caso la Fecha de Pago o la Fecha de Vencimiento, deberá extenderse hasta 
el primer Día Hábil inmediatamente siguiente. Para el cálculo de los intereses se utilizarán los días transcurridos en 
el período y una base de trescientos sesenta (360) días transcurridos (días transcurridos 1 360). 

"Fecha de Vencimiento" con respecto a un VCN, significa la fecha de vencimiento indicada en la Sección I de este 
Prospecto Informativo o en el suplemento al Prospecto Informativo de cada serie de los VCNs, debidamente 
presentado a la SMV. 

"Impuesto" significa, respecto a cualquiera persona, todo impuesto, tasa, gravamen, sobrecargo, tributo, 
contribución, derecho, tarifa u otro cargo gubernamental, ya sea de carácter nacional, provincial, municipal o a otro 
nivel de gobierno, causado con respecto a sus ingresos, utilidades, ventas, compras, pagos, remesas, intereses, 
bienes, contratos, licencias, concesiones, derechos, o capital, o que dicha persona deba retener como agente de 
retención, así como cualesquiera intereses, recargos y multas sobre éstos, establecidos por una autoridad 
competente, ya sea de la República de Panamá o de una jurisdicción extranjera, incluyendo, de forma ilustrativa, el 
impuesto sobre la renta, el impuesto de transferencia de bienes muebles y servicios, el impuesto de timbre, el fondo 
especial de compensación de intereses, el impuesto complementario, las tasas de supervisión y regulación, el 
impuesto de ganancia de capital, y los impuestos o cargos relativos a concesiones administrativas. 

"Latinclear" tiene el significado atribuido a dicho término en la Sección l de este Prospecto Informativo. 

"Latinex" significa la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. 

"Ley del Mercado de Valores" tiene el significado atribuido a dicho término en la Sección Il.C de este Prospecto 
Informativo. 

"Ley 18" tiene el significado atribuido a dicho término en la Sección II.C de este Prospecto Informativo. 

"Mayoría de Tenedores Registrados" significa una cantidad de Tenedores Registrados que representen un mínimo 
de 51% del saldo a capital de la totalidad de los VCNs emitidos y en circulación en un momento determinado, de la 
Serie o Series respectivas. 

"Participante" o "Participantes" tiene el significado atribuido a dicho término en la Sección Ill.A.7(a) de este 
Prospecto Informativo. 



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

"Prospecto" o "Prospecto Informativo" significa el presente Prospecto Informativo que contiene toda la información 
necesaria para que el inversionista pueda formularse un juicio fundado sobre la inversión y no podrá contener 
información ni declaraciones falsas sobre hechos relevantes, ni podrá omitir información ni declaraciones sobre 
hechos que deban ser divulgados para que las declaraciones contenidas en ellos no resulten engaflosas a la luz de las 
circunstancias en que fueron realizadas. 

"Puestos de Bolsa" tiene el significado atribuido a dicho término en la Sección l de este Prospecto Informativo 

"Registro" tiene el significado atribuido a dicho término en la Sección Ill.A.5 de este Prospecto Informativo. 

"Serie" con relación a la Emisión, cada una de las series a emitir que formen parte de la Emisión 

"SMV" o "Superintendencia del Mercado de Valores" significa la Superintendencia del Mercado de Valores de la 
República de Panamá. 

"Superintendencia de Bancos" significa la Superintendencia de Bancos de la República de Panamá. 

"Tenedor Registrado" o "Tenedores Registrados" significa aquella(s) persona(s) a cuyo(s) nombre(s) un VCN esté 
en un momento determinado inscrito en el Registro. 

"Valores Comerciables Negociables" o "VCNs" tiene el significado atribuido a dicho término en la Sección 1 de este 
Prospecto Informativo. 

"VCN Global" significa los VCNs emitidos a nombre de una Central de Valores en uno o más macrotftulos o títulos 
globales, en forma nominativa, registrada y sin cupones (colectivamente, los "VCNs Globales"). 

"VCN Individual" significa los VCNs Globales consignados en Latinclear que podrán ser intercambiados por 
instrumentos individuales ("VCNs Individuales"). 
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ESTADOS FINANCIEROS DEL EMISOR AL 30 DE JUNIO DE 2021. 

ANEXOC 

ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS DEL EMISOR AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020. 
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CALIFICACIÓN DE RJESGO POR LA AGENCIA CALIFICADORA MOODY'S LOCAL PA CALIFICADORA 
DE RJESGO S.A. 


