1. FACTORES DE RIESGO

Los factores de riesgo explican aquellas circunstancias que pueden afectar negatin
Bonos v que, consecuentemente, pueden acarrear pérdidas a los Tenedores Regis
riesgo describen eventos o situaciones que pueden perjudicar la actividad del E
ganancias o {lujo de caja y traducirse en pérdidas para los Tenedores Registrados.

La mformacién proporcionada a continuacién en ningiin caso sustitnye las consulta
efectuar y obtener de sus asesores legales, fiscales, contables y cualesquiera otros ¢
efectos de tomar su decisién en relacién con la posible inversién en los Bonos.

Los principales factores de riesgo que podrian afectar adversamente las fuentes
incluyen los siguientes:

A. DE LA OFERTA
1. Emision

a. ] wmsgode Uso de Fondos. Los fondos netos recaudados por la Emision podran
financiar capital de trabajo del Emisor. Sin perjuicio de lo anterior, el riesgo de u
a cada Serie serd comunicado por el Emisor a la SMV y a Latinex mediante L
Prospecto Informativo que serda publicado en el Sistema Electronico de Remis
menos dos (2) Dias Habiles de anticipacion a la Fecha de Oferta Respectiva de

b. Riesgo de Ausencia de Garantia. [.a presente Emision de Bonos no cuenta cor
Emisién tampoco se encuentra garantizada o respaldada por activos o garantias o
afiliadas o relacionadas al Emisor.

c. Riesgo por Eventos de Incumplimiento. Esta Emision de Bonos conlleva c
respecto de cada una de las Series de la Emisidn, que en €l caso de que se suscite
0 en conjunto, puede dar lugar a que se declare de plazo vencido una o més Seri
en la Secciom IL.A.13. de este Prospecto Informativo.

La ocurrencia de un Evento de Incumplimiento puede dar lugar a que los Tene
Serie en particular presenten las acciones legales que estimen convenientes par
el cumplimiento de las obligaciones del Emisor bajo los Bonos, en el entendi
solicitar o iniciar un proceso de insolvencia, liquidacion forzosa u otro similar ¢

d. Riesgo de Ausencia de Fonde de Amortizacidén. No existe ni existird un fondo
los fondos para el repago de los Bonos provendran del giro normal negocio del

e. Riesgo de Subordinacion a Qtras Deudas del Emisor v Existencia de Acreencias
Emision constituyen obligaciones directas, no garantizadas del Emisor, y tendr:

El pago de capital e Intereses de los Bonos no tiene preferencia sobre las dema:
Emisor, excepto, en general, por las prelaciones establecidas por las leyes apli
toma de control administrativo, o liquidacion. En caso de que el Emisor se
fmanciamiento distinto de la presente oferta de Bonos, la Emision no tendra pre
contraer el Emisor en el desarrollo del negocio.

f. Riesgo de Redencién Anticipada. Los Bonos de cualquier Serie podran ser 1
parcialmente, a opcién del Emisor. Los términos particulares de la redencidn antic
determinados por el Emisor y seran comunicados por ef Emisor a la SMV vy a La
suplemento al Prospecio Informativo que sera publicado en el Sistema Electrénico
con al menos dos (2) Dias Habiles de anticipacion a la Fecha de Oferta Respectiva de
que, frente a condiciones de baja en las tasas de interés del mercado, el Emisor |
Bonos sin que los Tenedores Registrados reciban compensacion alguna por la
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recibiendo una tasa superior. Ademas, en caso de que los Bonos, por razon de 1
mercado, se llegaren a transar por encima de su valor nominal, los Tenedores
sufrir un menoscabo del valor de su inversidn si en ese momento el Emisor decic
Salvo que se especifiquen términos y condiciones particulares para las redencion
la Serie que se trate, no existe ningin tipo de penalidad para el Emisor por la rec
total de los Bonos.

Riesgo de Ausencia de Liquidez en ¢l Mercado Secundario. No existe en la
secundario de valores liquido, exceptuando el programa de creadores de mercad
gobierno; por tanto, los Tenedores Registrados pudiesen verse afectados en el
Bonos ya que el valor de los mismos dependera de la demanda existente por d:
nacional. Factores tales como el anmento de la Tasa de Interés del mercado, qu
en los Bonos y un desmejoramiento en la condicidn financiera general del Emi
dar lugar a dicha reduccion del precio de mercado de los Bonos. Considerando
los Bonos puede disminuir a una suma menor a aquella que los Tenedores Regist
o compra de los Bonos. El Emisor no se compromete a darle liguidez, ni a cre
Bonos.

Riesgo de Modificacién de los Términos v Condiciones. E} Emisor podrd mu
términos y condiciones de esta Emision y/o en la documentacion que ampara ¢s
en cuanto al cumplimiento de sus Obligaciones de Hacer, Obligaciones de 1
respecto de Evento de Incumplimiento, y las condiciones de aprobacién para ¢
dispensas serdn las establecidas en la Seccidn ILA.17. de este Prospecto Inform

Toda modificacién o reforma a los términos y condiciones de cualquiera de los ]
en particular, deberd cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 201
corresponda, con cualquier otra norma, adoptada por la SMV, que regulen el prc
solicitudes de registro de modificaciones a términos y condiciones de valores 1
documentacién que ampare cualquier reforma, correccion o enmienda de los €
serd suministrada por el Emisor a la SMV, quien la mantendra en sus archivos a

Riesgo de Tasa de Interés. La Tasa de Interés para cada una de las Series de que -
como una tasa de interés alterna, de ser aplicable). Por lo tanto, en el caso de s¢
mercado aumenten respecto a los niveles de tasas de interés vigentes al momen
de la(s) Serie(s) de que se trate, el inversionista podria perder la oportunidad «
tasas de interés vigentes en el mercado en ese momento y recibir una tasa de int

Riesgo de Reduccidén de Calificacion de Riesgo. La Emision cuenta con una
emitida por Fitch Ratings el 19 de junio de 2023. La Emisién estara sujeta a vari
Existe la posibilidad de que la calificacidn de riesgo de la Emision, durante la v
una categoria por debajo del grado de inversion. El riesgo de pérdidas por un inci
o capital es mas alto para titulos valores con calificacion de riesgo por debajo d

Riesgo de Situaciones Adversas de la Tenedora. El Emisor es una subsidiaria 1(
(MFG), una entidad constituida de acuerdo con las leyes de la Republica de P
No. 27,702 del 9 de noviembre de 2007. A partir del 29 de septiembre de 2021
Holding Inc. (la “Compafifa Mairiz") en un 99.57%. Multi Financial Holding 1
Bogota, S. A., un banco autorizado en la Republica de Colombia, ¢l cual a su
Acciones y Valores, 8. A., una entidad domiciliada en la Repiblica de Colom
casa matriz podran no coincidir con los de los Tenedores Registrados. De
desinversiones, politicas de crédito, nombramiento de personal clave, entre ol
contribuyan a mejorar la rentabilidad de su inversion en el Emisor, puec
negativamente los resultados financieros.

Riesgo de Emisiones. Actualmente el Emisor mantiene las siguientes emisio
continvacion, No obstante, en el momento en que el Emisor emita valores bi
cumplimiento en el pago de los intereses y del capital de las emisiones que el
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verse afectado el cumplimiento de los pagos de la presente Emisién de Bonos

: el Emisor esta solicitando a

SMV:
Resolucidn Fecha de Titulo de Monto Mo ‘n Monto
de Resolucidn Valor Autorizado en la Circ  ién(l) Disponible para
Autorizacifin Autorizado Emisién la Venta(2)
de Regix
SMV No. 27 de Programa de US$150,600,000 us 500,000 US$tZ 00,000
436-12 diciembre Bonos
de 2012 Corporativos
SMYV No. 26 de julio Programa US$200,000,000 us 305,000 US$186,695,000
405-17 de 2017 Rotativo de
Valores
Comerciales
Negociables
SMV No. 21 de Bonos LUJS$100,000,000 us 000,000 US$70.000,000
361-22 octubre de Corporativos
2022 Subordinados
No aplica por Bonos Senior US$300,000,000 USS 000,000 US$0
tratarsc dec una
cmisidn
internacional
privada al
amparo de la
Regulacion
144A/Reg S
de los Estados
Unidos.
(1} Informacidn al 28 de febrero de 2023.

@)

m.

Actualmente, existe en circulacion bonos corporativos de la Clase A (no sul
US$25,500,000.00, los cuales forman parte del programa de bonos corporatives de
mediante Ja Resolucion SMV No. 436-12 de 27 de diciembre de 2012).

Riesgo de Transaccién con Partes Relacionadas. E1 Emisor mantiene negocios «
En ese sentido, es importante recalcar que Multi Securities, Inc, que para efi

estructurador, colocador y agente de pago, registro y transterencia, es subsidian
el 100% de las acciones de Multi Securities Inc. y este tltimo a su vez, es acci
cual posee el 100% de las acciones de Latinex y de Latinclear.

Conformando la Junta Directiva, el emisor tiene en conuin los directores, Ang-
Leo Jason Mizrachi Stein, con su subsidiaria Multi Securities, Inc.

Riesgo de Vencimiento Anticipado. La presente Emision de Bonos conlleva ci
Evento de Incumplimiento, respecto de cada una de las Series de la Emision, .
alguna de ellas, de forma individual o en conjunto, puede dar lugar a que se d
Series de la Emision, tal y como se describe en la Seccion 11.A.13 de este Prosp

Riesgo de Periodo de Vigencia del Programa de Emisién. El Programa de Bo
por un plazo de vigencia de hasta diez (10) afios contados a partir de la Fecha di

Serie, siempre y cuando el Programa cumpla con todos los requerimientos de la

Riesgo por Obligaciones de Hacer y No Hacer. El mcumplimiento por parte
Obligaciones de Hacer u Obligaciones de No Hacer descritas en la Secx
respectivamente de este Prospecto Informativo, o de los Términos y Condicio
documentos y acuerdos que amparan la presente Emision, conllevard, una ve
Vencimiento Anticipado.

2. Cada Serie

Riesgo de Determinacidn de Ciertos Términos v Condiciones de las Series. Ciertos |
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de cada una de las Series de la Emision seran determinados segun las necesidades ¢
los cuales, salvo que se establezcan en el presente prospecto informativo, seran cor
a Latinex mediante la presentacion de un suplemento al Prospecto Informativo
Electrénico de Remisidn de Informacion (SERI), con al menos dos (2) Dias Habiles
Respectiva de cada Serie de que se trate.

BE. ELEMISOR

Riesgo por Razones Financieras del Fmisor. Por el afio terminado el 31 de dicier
Emisor reporta una utilidad neta de US$ 22.33 millones, un patrimonio de accion

total de activos de US$5,126.41 millones (US$15.22 millones de utilidad neta al 31
y patrimonio de accionistas de US$410.57 millones, y US$4,877.77 millones, r
terminado el 31 de diciembre de 2021).

Razdén de ROA. La razéon ROA del Emisor para el periodo de doce meses terminadc
0.44% (0.31% periodo de doce meses terminados el 31 de diciembre de 2021).

Razén ROE. La razén ROE del Emisor para el periodo de doce meses terminados
6.17% (3.71% periodo de doce meses terminados el 31 de diciembre de 2021).

Riesgo de Tasa de Interés. El margen neto del Emisor pudiese verse afectado por f]
Los flujos de efectivo futuros y el valor de un instrumento financiero pueden fluctu
interés.

En caso de darse incrementos de las tasas de interés internacionales, el costo de fon
dicho incremento en el costo de fondos no puede ser reflejado en las tasas cobra
mercado y competencia, los margenes de utilidad del Emisor podrian verse afectad:
Emisor pueda aumentar las tasas cobradas a sus Empresas Relacionadas, esto podri
en los préstamos.

Los Bonos de las Series podrian tener una tasa fija, en cuyo caso si €l Emisor liege
fija ¥ las tasas de mterés aumentan de los niveles de tasas de interés vigente al me
Series, el inversionista perderia la oportunidad de invertir en otros productos a tasas
tasa de interés superior.

Riesgo de Giro del Negocio. El Emisor es un banco de licencia general en la Republic
es la intermediacién financiera, mediante la caplacion de fondos y la colocacio
inversiones. Por lo tanto, sus resultados dependerdn de las politicas de crédito e inve:
activos en que invierta sus fondos.

Riesgo de Fuentes de Ingresos. Las principales fuentes de ingresos det Emisor son (i
préstamos, depositos e inversiones; (ii) las comisiones ganadas sobre préstamos; y (i
cuales los mas importantes son la ganancia en la venta de titulos valores y las gananciz
resultados futuros del Emisor dependeran principalmente de su capacidad de mar
eficiente de su cartera de crédito e inversiones y un margen adecuado de intermediac

Riesgo de Fuentes de Financiamiento del Emisor. El Emisor depende de su base

financieras y del mercado de capitales nacional {emision de titulos valores) para fin
flujo de caja. Condiciones adversas, causadas ya sea por inestabilidad politica en Cent
del mercado financiero centroamericano o por desmejoras en la situacidn financier
obtencidn de nuevos depdsitos o financiamientos y desmejorar la capacidad de crec
del Emisor.

Riesgo de Competencia. El Emisor asume un riesgo de competencia dentro del sist
segmentos de financiamientos y depdsitos. Este riesgo de competencia podria impac
caso de que se reduzcan los margenes del mercado y de que exista una competencia
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que sus productos y servicios también son ofrecidos por otros bancos, cooperativas

Riesgo por Endeudamiento. El indice de endeudamiento {pasivos totales a patrimo:
de diciembre de 2022 es de 13.16 veces. De colocarse la totalidad de la presente Ex
endeudamiento del Emisor se elevaria a 13.71 veces.

indice de Endeudamiento

31 de diciembre de 2022 ]

Pasivos totales $4.764,433.327
Patrimonio $361,979271
Indice de Endendamiento 13.16

La relacién pasivos totales sobre capital pagado al 31 de diciembre de 2022 es 25.94
la presente Emisién, la relacion pasivos totales sobre capital pagado se elevaria a 27
la presente Emisién corresponde al 108.91% del capital pagado del Emisor al 31 de

Relacién Pasives Totales sobre Capital Pagado

Pasivos 4,764,433,327
Patrimenio 183,645,893
Relacion Pasivos Totales sobre

Capital Pagado 25.94

Riesgo de Credito. Dado que los ingresos del Emisor dependen de los intereses 3
financiamientos otorgados a sus clientes o prestatarios, el Emisor estd expuesto al ri
que los prestatarios no cumplan, completamente y a tiempo. con el pago que estos del
y condiciones pactados.

Al 31 de diciembre de 2022, el Emisor no presenta una concentracion individual re
o geogratia en los que opera. El Banco da seguimiento a la conceniracién de riesgo
ubicacién geografica. La concentracién geografica de préstamos y depdsitos en ban
deudor. En cuanto a las inversiones, esta basada en la ubicacion del emisor.

31 de diciembre de 2022

nancieras.

e accionistas) del Emisor al 31
6n, a nivel contable €l indice de

tés de [a2 Emision

$4.9¢ 133,327
$361,979,271
13.71

:es. De colocarse la totalidad de
veces. El valor nomini  otal de
iembre de 2022.

4,964,433,327
183,645,893

27.03

misiones que provienen de los
3 de credito, el cual consiste en
hacer de acuerdo a los términos

mnte en ningun producto, sector
crédito por sector econdmico y
esta basada en la ubicacion del

Compromisos de

Préstamos a costo créditos y Depositos en Inversion
amortizado garantias bancos VRCOI
Concentracién por sector
Gobiemo 0 0 32.477.202 720.%
Corporativo
Comercio 513,623,160 18,277.340 0
lnmobitiazrio 117485718 Q 1]
Servicios 163,141,559 2,743,592 0
Industria general 250,134,691 0 0
Construccidn 563,583,809 1,747,392 0 9.8
Agropecuario 288,078,521 143,573,560 0
Hoteles ¥ restaurantes 46,358,006 0 O
Financiero 73.194.286 75.251.524 162.231,487 60,10
Transporte 22,173,026 0 0
Petroleo y derivados 0 0 0 11,2
Telecomunicaciones 14,977,196 0 0
Energia G 0 0 g
Bicnes raices 0 0 0 T.6
Bunca de personay 1.608.144,885 145.767.05¢ 0
Provision para pérdidas {70,780,703) (340,879} 0
Total por concentrucién 3.653.014.934 187.019.579 194,708,639 8167

seclor
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lnversiones al

VYRCR Inversiones al CA
3 11,974,629 0
0 0 0
0 18,552,030 2,713,819
il 0 3,484,340
i} 0 0
4 4] 0
i 0 0
) 4] 0
J 2.267,929 il
il 0 0
1 13,329 0
b 0 ¢
T 0 9,720,593
1 0 55912.378
) 0 0
} ] 1}
1 32,807 917 71.831.130



Concentracién geogrifica:

Panaina 3,497.729,515 168.146.565 42.270,897 312,
Coasla Rica 13,738,750 Q 801,734 16,
Merteamérica 23,578.342 0 56.001.676 441,
Eurcpa 288,270 0 40,491,506

Suramérica 118,144,160 0 20,008,885 12,
Asia Q 0 13,868

Otros 70,316,600 219.213.893 35,030,123 13,
Provision para pérdidas (70,780,703} __{340,879) 1] o
Total par concentracidn

geogrifica 2.653.014.934 387.019.579 194,708.68% 816,

Al 31 de diciembre de 2022, el Emisor cuenta con una cartera de crédito neta
amortizado, ampliamente distribuida entre los diversos productos que ofrece a sus ¢

50 32,794,588 62,110,537
20 0 9.720,593
16 ! 0
0 o 0
67 13.329 4}

0 0 o
4 0 O
0 Q 0
if 32.807.917 ZLR31.130

1US%$3,653.01 millones a costo
tes.

nbre de 2022

31 de
Cartera
Préstamos
Corpuoratives
Préstamos corporatives 1.942,913,110
Arrendamientos corporativos, neto (1) 8,046,667

Total Corporativos 1.950.959.777
Baoca de Personas y Pequefia empresa
Pequeiia empresa
Préstamos Pequeiia emnpresa
Arrendamientos Pequefia emnpresa. neto (1)
Tata! Pequeia empresa

104,555,192
135,783
104,690,975

Banca de Persunas

Préstamos Hipotecarios 821,494,485
Personales 489,036,388

Autos 301,988,663
Armrendamientes de consumo, neto (1) 1,256,509

Tarjetas de crédito 54,368,840

‘Total Banca de Personas 1668, 144 885

Total Banca de Personas y Pequefis empresa 1,772.835.860
Tutal de préstamos a CA 4.923.795.637
(1) Total de arrendamicnios, netos de intereses no devengados Q438650

Riesgo de Liquidez de Fondeo. Se entiende por Riesgo de Liquidez de Fondeo la
plenamente, de manera oportuna y eficiente con los flujos de caja esperados e inesper,
elcurso de las operaciones diarias o la condicion financiera de 1a entidad. Esta conting:
se manifiesta en la insuficiencia de activos liquidos disponibles para ello y/o en la ne
de fondeo que pueden afectar el buen desempeno de las finanzas del Emisor.

Riesgo de Mercadoe. Factores como las fluctuaciones de la tasa de interés del mer
inversion en los Bonos emitidos y en circulacion, y/o un desmejoramiento en la condi
o del entomo bancario, pueden dar lugar a la variacién del precio de mercado de los
por gjemplo, ante un incremento en las tasas de interés de mercado, el valor de me
circulacion puede disminuir a una suma menor a aquella que los Tenedores Registrad
los mismos. Adicionalmente, La industria bancaria y de intermediacién financier
comercial el Emisor, es ciclica y esta expuesta a vaivenes del mercado.

Rigsgo de Base de Clientes. La capacidad de generar ingresos del Emisor depende de
y evaluar la calidad de su base de clientes. Por tanto, una disminucion en su base de cliv
en la operacidn del negocio, su crecimiento v su rentabilidad.

Riesgo de Cartera Crediticia v Cobro. El Emisor se encuentra expuesto al nesg
incrementar en periodos de desaceleracion econdmica. La capacidad del Emisor de n
ligada a una gestion eficiente de su cartera de créditos y de minimizar el riesgo de pe
circunstancias pueden generar créditos vencidos o impagos.
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Cartera neta

isiones de provisiones

(48,883,239} 1,594,029.871
102,820y 1943847
(48,986,059 1,901,973,718
(3.353.693) 101.201,499
(3,937) 131,846
(3,357,630 101,333,343
(6.462,804) 815,031,681
(4,689,776 484,346,612
{2,292.658) 299,696,003
(17,814} 1,238,695
(4,973.962) 49.394.878
(18,437,014) 1,649,707.871
(21.794.644) 1,751.041.216
[20,780.703) 3.633,014.634
—124,371) — 234388

tingencia de no poder cumplir
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Al 31 de diciembre de 2022, la cartera de créditos del Emisor no presenta signos de
87.02% dela1 sma en las categorias Normal y Mencién Especial. El cuadro a coni
la cartera de préstamos a costo amortizado y las provisiones para pérdidas en présta
2013, al 31 de diciembre de 2022:

31 de diciembre de 2(

Préstamos R
Normal 2.,956,930,767
Mencidn especial 224 082,865
Subnormal 384,846,731
Dudoso 45,979 546
Irrecuperable 43,560,573
Monto bruto 3,655,420,482

Riesgo Operacional. El Emisor por la naturaleza del negocio y la evolucidn del e
riesgos operacionales no determinados, tales como la posibilidad de eventos resultz
informacidn o procesos internos inadecuados o fallidos; asi como, los producidos
podrian generar impactos negativos en contra del cumplimiento de los objetivos del

Riesgo Fiscal. El Emisor es un contribuyente fiscal en la Republica de Panama, por 1
de tributos en base a lo dispuesto en las leyes de dicha jurisdiccién. El Emisor nc
variaciones en el marco fiscal aplicable a las personas juridicas en general y/o a las a
a cabo el Emisor.

El Emisor no tiene control o injerencia sobre las politicas tributarias de la Repuat
garantiza que se mantendra el tratamiento fiscal actual en cuanto a los Intereses «
ganancias de capital proveniente de la enajenacion de los Bonos. El Emisor no pued
tratamiento fiscal actual en cuanto al impuesto sobre la renta proveniente de la ena
eliminacién o modificacion de normas fiscales compete a las autoridades nacionales.
Bonos deber, independientemente, cerciorarse de las consecuencias fiscales de su
invertir en los mismos.

Riesgo de Reduccion Patrimonial. Los términos y condiciones de los Bonos no lim
gravar sus bienes presentes y futuros, ni imponen restricciones para recomprar sus a
embargo, una reduccién en el patrimonio del Emisor por debajo de los indices requer
que ¢l Emisor sea intervenido y por ende que no pueda cumplir con sus obligaciones

Riesgo Cambiario. F] Emisor mantiene subsidiarias en paises, que manejan mon
implica un seguimiento por parte del Emisor para anticiparse a las variacion
asi evitar incurrir en pérdidas que podrian afectar su planeacion financiera y sus flujc

Riesgo por Efectos Causados por la Nawraleza. La ocurrencia de un desastre natural
activos del Emisor y las coberturas en las pdlizas de seguro de los prestatarios. Por
sufridos debido a un desastre natural, podrian exceder los limites de cobertura de las :
un efecto adverso significativo en el negocio del Emisor, su condicion financiera y st

Riesgo de Solvencia. Al cietre diciembre de 2022, el capital regulatorio del Emisor s
la continua generacion de utilidades que fortalecen su patrimonio interno aunado a 1z
Corporativos Subordinados. Su indice de adecuacién de capital se ubicé en 13.31% ¢
en 12.61% al cierre de diciembre de 2022, por encima del minimo legal exigido del 8
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