10 de septiembre de 2018

Sefiores

BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A.
Edificio Bolsa de Valores de Panama

Ave. Federico Boyd y Calle 49

Panam4, Ciudad de Panama

Estimados Sefiores:

Por este medio les informamos que CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A. ha realizado
una actualizacion a la Seccion VI.C sobre “Mercados” del Prospecto Informativo de aquellos Valores
Comerciales Negociables Rotativos cuyo registro para oferta publica fue autorizado por la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama mediante la Resolucion SMV No. 21-16 de 19 de
enero de 2016. A continuacion, se transcribe el texto de la Seccién en comento tanto antes como

después de su actualizacion:

TEXTO PREVIO

TEXTO ACTUALIZADO

C. MERCADOS

A opcién del Emisor, todos o parte de los VCNs
objeto de la presente oferta podran ser listados y/o
negociados en el mercado primario por medio de la
Bolsa de Valores de Panama, S.A., sociedad que
cuenta con licencia  otorgada por la
Superintendencia de Mercado de Valores para
actuar como bolsa de valores en la Republica de
Panama. El monto de los VCNs objeto de la
presente oferta que seran listados solamente en la
Bolsa de Valores de Panamé, S.A. serd de
US$20,000,000.00.

Agquellos VCNs que nc sean listados v negociados
por medio de la Bolsa de Valores de Panamé, S.A.
serdn emitidos de forma materializada. El monto
de los VCNs objeto de la presente oferta que seran
emitidos de forma materializada sera de
US$10,000,000.00. No se tiene previsto colocar,
listar o registrar los VCNSs en otras jurisdicciones o
mercados fuera de Panamé, aunque el Emisor se
reserva el derecho de hacerlo cuando lo estime
conveniente.

C. MERCADOS

Los VCN’s objeto de la presente oferta seran listados
en la Bolsa de Valores de Panama, S.A., sociedad que
cuenta con licencia otorgada por la Superintendencia
del Mercado de Valores para actuar como bolsa de
valores en la Reputiblica de Panamd. No se tiene
previsto colocar, listar o registrar los VCN’s en ofras
jurisdicciones o mercados fuera de Panama, aunque el
Emisor se reserva el derecho de hacerlo cuando lo
estime conveniente.

Calle 50, Edif. Panacredit (al lado de Panafoto)
Apdo.0832-2745, Suite 1021, World Trade Cente
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Tel (507} 264-3075 « Fax (507) 264-2765 - info@panacredit.com.pa




Adjuntamos el Prospecto Informativo actualizado y Comunicado de Hecho de Importancia sobre la
actualizacion que agradeceriamos sea desplegado en la pagina de Internet de su entidad.

Muchas gracias por su atencién a la presente y no duden en contactarnos si tienen preguntas u
observaciones adicionales.

Atentamente,

CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.

AN U {

Guido [/ Martinelli H,
Cédula¥N® 8-313-867
Presidente y Representante Legal
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COMUNICADO DE HECHO DE IMPORTANCIA

CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.

Por este medio se da a conocer al publico inversionista que CORPORACION DE FINANZAS DEL PAJS, S.A.
ha realizado una actualizacion a la Seccién VI.C sobre “Mercados” del Prospecto Informativo de aquellos
Valores Comerciales Negociables Rotativos cuyo registro para oferta publica fue autorizado por la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panam4 mediante la Resolucion SMV No. 21-16 de 19 de enero
de 2016. A continuacion, se transcribe el texto de la Secciéon en comento tanto antes como después de su
actualizacion:

TEXTO PREVIO TEXTO ACTUALIZADO
C. MERCADOS C. MERCADOS

A opcién del Emisor, todos o parte de los VCNs objeto | Los VCN’s objeto de la presente oferta seran listados en la
de la presente oferta podran ser listados y/o negociados | Bolsa de Valores de Panam4, S.A., sociedad que cuenta
en el mercado primario por medio de la Bolsa de | con licencia otorgada por la Superintendencia del Mercado
Valores de Panam4, S.A., sociedad que cuenta con | de Valores para actuar como bolsa de valores en la
licencia otorgada por la Superintendencia de Mercado | Republica de Panama. No se tiene previsto colocar, listar
de Valores para actuar como bolsa de valores en la | o registrar los VCN’s en otras jurisdicciones o mercados
Reptblica de Panama. El monto de los VCNs objeto | fuera de Panam4, aunque el Emisor se reserva el derecho
de la presente oferta que seran listados solamente en la | de hacerlo cuando lo estime conveniente.

Bolsa de Valores de Panami, S.A. serda de
US$20,000,000.00.

Aquellos VCNs que no sean listados y negociados por
medio de la Bolsa de Valores de Panama, S.A. seran
emitidos de forma materializada. El monto de los
VCNs objeto de la presente oferta que seran emitidos
de forma materializada sera de US$10,000,000.00. No
se tiene previsto colocar, listar o registrar los VCNs en
otras jurisdicciones o mercados fuera de Panamg,
aunque el Emisor se reserva el derecho de hacerlo
cuando lo estime conveniente.

El Prospecto Informativo actualizado ha sido presentado por el Emisor ante la Superintendencia del Mercado
de Valores y la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Panama, 10 de septiembre de 2018
CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.
gfxido J. Martihelli E.
&

dula N° 8-313-867
Presidente y Representante Legal

Calle 50, kdif. Panacredit (al lado de Panafoto)
Apdo.0832-2745, Suite 1021, World Trade Center, Rep. de Panama
Tel (B507) 284-307S - Fax (507) 264-2765 - info@panacreditcom.p
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PROSPECTO INFORMATIVO
CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.

Sociedad anénima incorporada y existente de conformidad con las leyes de la Republica de Panam4, mediante la Escritura Pablica No.402
de 15 de enero de 2007, de la Notaria Tercera del Circuito de Panamd, inscrita en la Seccion Mercantil del Registro Publico, a la Ficha
No.551842, Sigla S.A., Documento 1069895 desde el 17 de enero de 2007, con domicilio principal en Calle 50, Edificio Corporacién
Financiera del Pais Panama, RepUblica de Panamad. (de ahora en adelante denominada, el “Emisor™).

US$30,000,000.00
VALORES COMERCIALES NEGOCIABLES ROTATIVOS

Oferta Pablica de Valores Comerciales Negociables Rotativos (en adelante los “VCN’s™) por una suma no mayor a Treinta Millones de
Délares (US$30,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América. En base a los estados financieros no auditados al
30 de junio de 2015, el valor nominal de la presente emision representa dos punto veintiin (2.21) veces el patrimonio cinco punto
cincuenta (5.50) veces el capital pagado del Emisor.

Los VCN’s serdn emitidos de tiempo, en tiempo bajo un programa rotativo en el cual el saldo insoluto a capital de los VCN’s emitidos y
en circulacion en un solo momento no podra exceder la suma antes indicada. Los VCN’s seran emitidos de forma desmaterializada,
registrada y sin cupones, y representados por medio de anotaciones en cuenta, en denominaciones de Mil Délares (US$1,000.00) y en sus
miltiplos. Los VCN’s serén ofrecidos inicialmente a un precio a la par, es decir al cien por ciento (100%) de su valor nominal, pero podrén
ser objeto de deducciones o descuentos asf como de prima o sobreprecio, segtin lo determine el Emisor, de acuerdo a sus necesidades y las
condiciones del mercado. Los inversionistas tendran derecho a solicitar la materializacion de su inversién, mediante la emision fisica de
uno o més VCN’s. A opcion del Emisor, los VCN's podran ser emitidos en una o més series, con plazos de pago de capital de hasta
trescientos (360) dias contados a partir de la respectiva Fecha de Emision de cada serie.

Los VCN’s de cada serie devengarén intereses a partir de su Fecha de Emision y hasta su Fecha de Vencimiento. La tasa de interés serd fijada
por el Emisor antes de efectuarse la oferta de venta de cada serie y lamisma podrd ser fija o variable. La tasa variable ser la que resulte de sumar
un margen, a ser establecido exclusivamente por el Emisor, a la tasa Libor (London Interbank Rate) tres (3) meses, es decir, aquella tasa que
bancos de primera linea requieran entre si para depdsitos en Délares, a tres (3) meses plazo, en el mercado interbancario de Londres (London
Interbank Market). En caso que la tasa de interés de VCN's de una Serie sea variable, la tasa variable de interés de los VCN's de dicha serie se
revisard dos (2) Dias Habiles antes del inicio de cada Periodo de Interés por empezar. Para cada una de las series de VCN's que se trate, El
Emisor determinar4 la periodicidad del pago de intereses, la cual podra ser mensual, bimensual, trimestral, semestral o al vencimiento. El pago
de intereses se hard el dfa quince (15) del mes correspondiente de acuerdo a cada Periodo de Interés (cada uno, un “Dia de Pago de Interés™),
y en caso de no ser este un Dia Habil, entonces el pago se hara el primer Dia Habil siguiente, hasta su respectiva Fecha de Vencimiento. La
base para el calculo de intereses seré dias calendarios/360.

Para cada una de las series, el valor nominal de cada VCN se pagard mediante un solo pago a capital, en su respectiva Fecha de Vencimiento.
El Emisor comunicara mediante Suplemento al Prospecto Informativo a la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de
Panam4 y a la Bolsa de Valores de Panama4, S.A., , la serie de VCN's a ser ofrecida, la Fecha de Oferta Respectiva, la Fecha de Emision,
el Monto, Pago de Capital al Vencimiento, Fecha de Vencimiento, la Tasa de Interés, la Periodicidad de Pago de Intereses, los dias
de Pago de Interés, con no menos de tres (3) dias habiles antes de la Fecha de Oferta de la respectiva serie. Los VCN’s de cada serie no
podran ser redimidos total o parcialmente de forma anticipada. El cumplimiento de las obligaciones derivadas de los VCN’s estard
respaldado por el crédito general del Emisor. Simultaneamente a la presente oferta, el Emisor estd solicitando el registro de una oferta
puablica de Bonos Corporativos por la suma de Cincuenta millones de Doélares (US$50,000,000.00).

Precio Inicial de la Oferta: 100%*
LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA POR LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES. ESTA
AUTORIZACION NO IMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA RECOMIENDA LA INVERSION EN TALES VALORES NI REPRESENTA OPINIOI}Y
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 INFORMATIVO O DE LAS DECLARACIONES
CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DE REGISTRO.

Precio al piiblico Gastos de Ia Emisién* Cantidad Neta al Emisor
Por unidad 1US$1,000.00 US$5.62 US$994.38
Total US$30,000,000.00 US$168,622.50 US$29,831,377.50

* Ver detalles en la Seccion VI, literal D, Gastos de la Emision, de este Prospecto Informativo. Se incluye la comision de venta, segiin lo establecido en el Acurdo 2-10.
EL LISTADO Y NEGOCIACION DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADO POR LA BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A. ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA SU
RECOMENDACION U OPINION ALGUNA SOBRE DICHOS VALORES O EL EMISOR.
Fecha de Oferta Inicial:_25 de enero de 2016 Nimero de Resolucion SMV:_21-16 de 19 de enero de 2016

Fecha de Impresion: __19 de enero de 2016




PORTADA



11. DIRECTORIO

EMISOR
CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.
Calle 50, Edificio Corporacion Financiera del Pais
Apartado Postal 0832-2745, Suite 1021 WTC
Panama4, Republica de Panamé
Teléfono: 264-3075 / Fax: 264-2765
Contacto: Carmen Dominguez
Correo-e: cdominguez@corfinpais.com
Sitio Web: www.corfinpais.com

AGENTE ESTRUCTURADOR, AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA
Y AGENTE DE COLOCACION
MMG BANK CORPORATION
Avenida Paseo del Mar, Urbanizacion Costa del Este
Torre MMG, Piso 22
Apartado Postal 0832-02453
Panam4, Republica de Panamé
Teléfono: 265-7600 / Fax: 265-7601
Contacto: Marielena Garcia Maritano
Correo-e: marielena.gmaritano@mmgbank.com
Sitio Web: www.mmgbank.com

ASESORES LEGALES DE LA EMISION
MORGAN & MORGAN
Avenida Paseo del Mar, Urbanizacién Costa del Este
Torre MMG, Piso 25
Apartado Postal 0832-00232
Panama, Republica de Panama
Teléfono: 265-7777 / Fax: (507) 265-7700

Contacto: Lic. Ricardo Arias

Correo -e: ricardo.arias(@morimor.com

Sitio Web: www.morimor.com/lawfirm

CENTRAL DE VALORES
CENTRAL LATINOAMERICANA DE VALORES, S.A. (Latinclear)
Calle 49 y Avenida Federico Boyd, Edificio Bolsa de Valores de Panama
Apartado Postal 0823-04673
Panama, Republica de Panama
Teléfono: 214-6105 / Fax: 214-8175
Contacto: Ivan Diaz G.
Correo-¢: latinc(@lLatinClear.com.pa
Sitio Web: http://www.LatinClear.com.pa




INSCRIPCION DE VALORES
BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A.
Calle 49 y Avenida Federico Boyd, Edificio Bolsa de Valores de Panama
Apartado Postal 0823-00963
Panamd, Reputblica de Panama
Teléfono: 269-1966 / Fax: 269-2457
Contacto: Myrna Palomo
Correo-e: mepalomo@panabolsa.com
Sitio Web: http://www.panabolsa.com

REGISTRO DE VALORES
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Calle 50, Edificio Global Bank Plaza, Piso 8
Apartado Postal 0832-2281
Panamd, Republica de Panama
Teléfono: (507) 501-1700/ Fax: (507) 501-1709
Correo-e: info@supervalores.gob.pa
Sitio Web: www.supervalores.gob.pa

AUDITORES EXTERNOS
DELOITTE, INC.
Costa del Este, Avenida Boulevard y la Rotonda, Torre Banco Panama, Piso 12.
Avenida Boulevard y la Rotonda Costa del Este

Panama, Republica de Panamé
Teléfono: 303 -4100 / Fax: 269-2386

Contacto: Lic. Diana Mosquera
Correo-e: dmosquera@deloitte.com

Sitio Web: www.deloitte.com/pa




III. INDICE

CORPORACION DE FINANZAS DEL PAILS, S.A. oo ettt 1
Lo PORTADA oo ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt 2
1. DIRECTORIO ..ottt ee et ee et os et s e s s ea sttt ana s raesen s sesansns 3
HIL . ENDICE oottt ettt ettt en ettt tns 5
IV.  RESUMEN Y CONDICIONES DE LA EMISION ..o 6
V. FACTORES DE RIESGO.......coou oottt ettt s sn e an s es s esins 12
A, DE LA OFERTA oottt ee e e ee e eee et e e s et e e ae e e sesasss s e st et et e s e et et eennsassseteseaanas 12
B, DEL EMISOR ...t eeeeeeeee et e ettt ettt e st s st e et ee sttt n e 15
C. DEL ENTORNO. ... oottt ettt et erar e eet e eeaeessen et ee s s sasasansas s neeaneae 18
D. DE LA INDUSTRIA oottt e ettt et e et e et e st s s st seet et s e ss e st emenenaeanasene e 19
VI.  DESCRIPCION DE LA OFERTA ......oooiieeoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee ettt snreasenanns 20
A.  DETALLES DE LA OFERTA ..ottt ettt ettt es s ses e es e ea e sn s s s eneserateneseseenenesns 20
B. PLAN DE DISTRIBUCION DE LOS VCNS ...oeeeeeetieeeeteeeeeeeeeete e ettt easeseeneee st nssn s easses e 36
C. MERGCADOS ..ot ee ettt s et ee e te st e et n s 37
D, GASTOS DE LA EMISION. ...ttt eee e et e et e e eese et et eteeeeeeeseeea e saeseesseesateseseeaeeeenenensensessns 37
E.  USO DE LOS FONDOS RECAUDADOS .....ooeooeeeeeeeeee oottt s en et es s e s s 38
F. IMPACTO DE LA EMISION ..ottt es ettt et st es e en ettt ene s e et e et neeanaen 38
G.  AUSENCIA DE GARANTIA oo oot n e e e 39
VII.  INFORMACION DEL EMISOR ..ottt e ettt ettt aes s e et eeaesesns 40
A.  DESCRIPCION DE LA SOCIEDAD ...oovivoteeeeeeeeeeeeeeee et ee et ees e eeesees e sseseees s e sasassesesasesessssesasansennssnenns 40
B.  HISTORIA Y DESARROLLO . ....ooooeeeeeeeeeeeeeeeee ettt ee e eee ettt es et a e st s s naneenens 40
C. CAPITAL ACCIONARIO ..ottt e st a et sns st ne s 45
D. DESCRIPCION DEL NEGOCIO ..o oot e et en s et eena s esess s nese s 46
E.  ESTRUCTURA ORGANIZATIVA ..ot r et es e s en e nes s 54
F.  PROPIEDADES, MOBILIARIO, EQUIPO Y MEJORAS .....ooovieeeeeieteeieeeeeeeteeaeeesee s 54
G. INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES, LICENCIAS ....vevieeeeeeeieeeeeee oo 55
H.  INFORME SOBRE TENDENCIAS ..ot eteeeeeeee oottt eee ettt eas e es e n s e, 55
VIII. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS ....ooomiiiiiieeeeeeeeeeeeeeeeee s 55
A. RESUMEN DE LAS CIFRAS FINANCIERAS DEL EMISOR ....cviviieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeneee e enesseeeeennns 55
B. LIQUIDEZ ..o et ettt ee ettt ettt et 60
C. RECURSOS DE CAPITAL oot ettt et eees et as et et ss s sanseseesne s s ennsearasaranaes 60
D. RESULTADOS DE OPERACIONES .....couotitieeeeeeeeeeeeeeee oot eeee e eee et sns s ss sttt s es e 61
E.  ANALISIS DE PERSPECTIVAS ..o eooeeeeeeee oot eeeeee et e et ee e eses st enes s s sassssas s s sssanreansens 61
VI.  DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y EMPLEADOS 62
A. IDENTIDAD, FUNCIONES Y OTRA INFORMACION RELACIONADA .....cocoovovivieeeeeeeeieeieiever s 62
B, COMPENSACION ..o oot eee et et e e eeeee ettt es e et et ee et esenen e en e e as s en s en e 69
C.  GOBIERNO CORPORATIVO. ..o oottt ettt ettt st 69
D, EMPLEADOS ..ottt es ettt ettt et n ettt n et ranen 70
E.  PROPIEDAD ACCIONARIA ....ooooeooooee oot et e ettt e ettt en et 70
VII.  PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES .......c.cooviiiieeeeeeeeeeeeeeeeee e 71
A.  NEGOCIOS O CONTRATOS CON PARTES RELACIONADAS ....coovivieieiieeeeeeeeeeeeeeeseeeeesenes e 71
B, INTERES DE ASESORES. ... ooteoeeeeeoeeee oottt ee et st st saeeeseseee s e s sesassesesese st e s esesesesesesasanes 72
VIHL  TRATAMIENTO FISCAL ..ottt ettt n e 72
A. IMPUESTO SOBRE LA RENTA CON RESPECTO A GANANCIAS PROVENIENTES DE LA
ENAJENACION DE LOS VONS oottt ettt eeee ettt et ts s ss s anssaesatesa s s s sssesesesssesenanes 72
B. IMPUESTO SOBRE LA RENTA CON RESPECTO A INTERESES GENERADOS POR LOS VCN’S ............ 73
IX.  MODIFICACIONES Y CAMBIOS ... oiieeeeeeeeeeeeeeeeeeeee s ee e saes e s e s taseseses s esnssese s eaessnssannenas 73
X. OTRA INFORMACION ..ottt ee et et e s es s et e s nns st esebanas 74



IV. RESUMEN Y CONDICIONES DE LA EMISION

LA INFORMACION QUE SE PRESENTA A CONTINUACION ES UN RESUMEN DE LOS

PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DE LA OFERTA. EL INVERSIONISTA

POTENCIAL INTERESADO DEBE LEER ESTA SECCION CONJUNTAMENTE CON LA

TOTALIDAD DE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE PROSPECTO

INFORMATIVO.

Emisor :
Clase de Titulos:
Series :

Moneda de pago
de la obligacion:

Monto del Programa
Rotativo:

Fecha de la Oferta Inicial:

Fecha de Vencimiento:

Tasa de Interés:

CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.
Valores Comerciales Negociables Rotativos

Los VCN’s podran ser emitidos en multiples series, segiin lo establezca el
Emisor de acuerdo a sus necesidades y las condiciones del mercado

Délares de los Estados Unidos de América "US$".

Los VCN’s se emitiran bajo un programa rotativo en el cual el saldo
insoluto a capital de los VCN’s emitidos y en circulaciéon en un solo
momento no podrd exceder Treinta Millones de Dolares
(US$30,000,000.00).

En base a los estados financieros no auditados al 30 de junio de 2015, el
valor nominal de la presente emision representa dos punto veintiin (2.21)
veces el patrimonio y cinco punto cincuenta (5.50) veces el capital pagado
del Emisor.

25 de enero de 2016.

Los VCN’s tendran plazos de pagos de hasta trescientos sesenta (360) dias
contados a partir de la Fecha de Emision de cada serie. La cantidad de
VCN’s aemitirse por serie y por plazo de vencimiento serd determinada por
El Emisor, segin sus necesidades y condiciones del mercado al momento de
efectuarse la venta de los VCN’s.

Los VCN’s de cada serie devengaran intereses a partir de su Fecha de
Emision y hasta su Fecha de Vencimiento. La tasa de interés serd fijada por
el Emisor antes de efectuarse la oferta de venta de cada serie y la misma
podra ser fija o variable. La tasa variable serd la que resulte de sumar un
margen, a ser establecido exclusivamente por el Emisor, a la tasa Libor
(London Interbank Rate) tres (3) meses, es decir, aquella tasa que bancos de
primera linea requieran entre si para depositos en Dolares, a tres (3) meses
plazo, en el mercado interbancario de Londres (London Interbank Market).
En caso que la tasa de interés de VCN's de una Serie sea variable, la tasa
variable de interés de los VCN’s de dicha serie se revisard dos (2) Dias
Habiles antes del inicio de cada Periodo de Interés por empezar.



Pago de Intereses:

Base de Calculo:
Pago de Capital:
Fecha de Oferta

Respectiva:

Fecha de Emision:

Precio inicial de la oferta:

Representacion
de los VCN’s:

Titularidad:

Uso de Fondos:

Para cada una de las series de VCN’s de que se trate, El Emisor determinara
la periodicidad del pago de intereses, la cual podré ser mensual, bimensual,
trimestral, semestral o al vencimiento. El pago de intereses se hard el dia
quince (15) del mes correspondiente de acuerdo a cada Periodo de Interés
(cada uno, un “Dia de Pago de Interés™), y en caso de no ser este un Dia
Habil, entonces el pago se hara el primer Dia Habil siguiente.

La base para el calculo de intereses sera dias calendarios/360.

Para cada una de las series, el valor nominal de cada VCN se pagara
mediante un solo pago a capital, en su respectiva Fecha de Vencimiento.

Para cada serie, la “Fecha de Oferta Respectiva” serd la fecha a partir de la
cual se ofrecerdn en venta los VCN's de cada una de la series.

Para cada serie, la “Fecha de Emisiéon” serd la primera Fecha de
Liquidacién de VCN's de una Serie que ocurra después de una Fecha de
Oferta Respectiva y a partir de la cual los VCN's de dicha Serie empezaran
a devengar intereses. La Fecha de Oferta Respectiva, la Fecha de Emision,
la Tasa de Interés, la Fecha de Vencimiento, Periodicidad de Pago de
Intereses, los Dias de Pago de Intereses, monto y serie a ser ofrecida de
VCN's seré notificada por el Emisor a la Superintendencia de Mercado de
Valoresy ala Bolsa de Valores de Panamd, S.A., mediante un suplemento
al Prospecto Informativo, con no menos de tres (3) Dias Habiles antes
de la Fecha de Oferta Respectiva.

Los VCN’s seran ofrecidos inicialmente a un precio a la par, es decir al
cien por ciento (100%) de su valor nominal, pero podrén ser objeto de
deducciones o descuentos asi como de primas o sobreprecio segun lo
determine el Emisor, de acuerdo a las condiciones del mercado.

Los VCN’s seran emitidos de forma desmaterializada y representados por
medio de anotaciones en cuenta, en denominaciones de mil délares
(US$1,000.00), y sus multiplos. Los VCN’s se emitirdn de forma
registrada y sin cupones. No obstante, el inversionista podra solicitar en
cualquier momento que el o los VCN’s le sean emitidos a su nombre en
forma fisica.

Los VCN's seran emitidos de forma nominativa.
El producto neto de la venta de los VCN’s, que luego de descontar los
gastos de la Emisién equivalen a US$29,831,377.50, seran utilizados en

su totalidad para financiar el capital de trabajo.

A fin de cumplir con las restricciones financieras establecidas en la
Seccién I11.A.31.3 del presente Prospecto Informativo y en virtud de sus
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planes de crecimiento y otras consideraciones, el Emisor no tiene previsto
proceder a colocar de inmediato la totalidad del monto de VCN's cuyo
registro se solicita y, en vez, ofrecerda VCN's en series a medida en la que
considere sea conveniente o necesario captar fondos para utilizarlos de la
forma establecida en este Prospecto Informativo. Por tratarse de una
emision rotativa, corresponderd a la administracion del Emisor decidir
sobre el uso de los fondos a través de la vigencia del programa rotativo, en
atencion a las necesidades financieras de la institucion, asi como también
en consideracion a los cambios que pudieran darse en relacién con las
condiciones financieras de los mercados de capitales.

Los VCN’s no podran ser redimidos anticipadamente por el Emisor.

El pago de capital e intereses de los VCN’s no tienen preferencia sobre las
demés acreencias que se tengan contra el Emisor, excepto por las
prelaciones establecidas por las leyes aplicables en caso de quiebra.

Los VCN’s estardn respaldados por el crédito general del Emisor.

El pago de las obligaciones derivadas de los VCN’s provendré de los
recursos financieros generales del Emisor.

MMG Bank Corporation.

MMG Bank Corporation.

MMG Bank Corporation.

Morgan & Morgan.

Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear).
Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Superintendencia del Mercado de Valores: Resolucién SMV No. 21-16 de
19 de enero de 2016

El Emisor no cuenta con una calificacion de riesgo.

Esta emision no cuenta con una calificacion de riesgo.

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 334 del Titulo XVI del
Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, para los efectos
del impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto
complementario, no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles



Impuesto sobre la Renta
con respecto a Intereses:

las pérdidas que dimanen de la enajenacién de valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores, siempre que dicha enajenacion
se dé a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2
de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2006, en los casos de ganancias
obtenidas por la enajenacion de valores emitidos por personas juridicas, en
donde dicha enajenacion no se realice a través de una Bolsa de Valores u
otro mercado organizado, el contribuyente se sometera a un tratamiento de
ganancias de capital y en consecuencia calculard 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 tendré la obligacién de
retener al vendedor, una suma equivalente al cinco por ciento (5%) del
valor total de la enajenacion, en concepto de adelanto al Impuesto sobre la
Renta sobre la ganancia de capital. El comprador tendrd la obligacién de
remitir al fisco el monto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a
la fecha en que surgié6 la obligacion de pagar. Si hubiere incumplimiento,
la sociedad emisora es solidariamente responsable del impuesto no
pagado. El vendedor podré 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 enajenacion, el vendedor
podra presentar una declaracion jurada especial acreditando la retencién
efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar a su favor como
crédito fiscal aplicable al Impuesto sobre la Renta, dentro del periodo fiscal
en que se perfecciond la transaccion. El monto de las ganancias obtenidas
en la enajenacion de los valores no serd acumulable a los ingresos
gravables del contribuyente.

En caso de que un tenedor de VCN’s adquiera éstos fuera de una Bolsa de
Valores u otro mercado organizado, al momento de solicitar al Emisor el
registro de la transferencia del VCN a su nombre, debera mostrar evidencia
al Emisor de la retencién del 5% a que se refiere el articulo 2 de la Ley 18
de 2006 en concepto de pago del impuesto sobre la renta correspondiente
por la ganancia de capital causada en la venta de los VCN’s.

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 335 del Titulo XVI del
Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, estarén exentos
del impuesto sobre la renta los intereses u otros beneficios que se paguen o
acrediten sobre valores registrados en la Superintendencia del Mercado de
Valores y que, ademas, sean colocados a través de una bolsa de valores o de
otro mercado organizado.

En caso de que los valores registrados en la SMV no sean colocados a
través de una bolsa de valores o de otro mercado organizado, los intereses



Modificaciones y
Cambios:

u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre dichos valores causaran
impuesto sobre la renta a base de una tasa unica de 5% que deberd ser
retenido en la fuente, por la persona que pague o acredite tales intereses.

Esta seccidén es meramente informativa y no constituye una declaracion o
garantia del Emisor sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de
Economia y Finanzas de la Republica de Panama dard a la inversion en los
VCN’s. Cada Tenedor Registrado de un VCN deberd cerciorarse
independientemente del tratamiento fiscal de su inversion en los VCN’s
antes de invertir en los mismos.

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al prospecto y
demas documentos que respaldan la oferta publica de los VCN’s con el
exclusivo proposito de remediar ambigliedades o para corregir errores
evidentes o inconsistencias en la documentacion. Cuando tales enmiendas
no impliquen modificaciones a los términos y condiciones de los VCN’s 'y
documentos relacionados con esta oferta, no se requerird el consentimiento
previo o posterior de los tenedores de los VCN’s. Tales enmiendas se
notificardn a la Superintendencia de Mercado de Valores mediante
suplementos enviados dentro de los dos (2) dias habiles siguientes a la
fecha en que se hubiesen aprobado.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podrd modificar los términos y
condiciones de cualesquiera de las series de los VCN's de la presente
emisién de conformidad con lo establecido en la seccidén IX de este
Prospecto Informativo, en cualquier momento, y ser dispensado del
cumplimiento de sus obligaciones, con el voto favorable de (a) los
Tenedores Registrados de los VCN's que representen no menos del 51%
del saldo insoluto a capital de los VCN's emitidos y en circulacion de todas
las Series (una ‘“Mayoria de Tenedores”), cuando se trate de una
modificacion o dispensa que afecte a los VCN's de todas las Series, o (b)
los Tenedores Registrados de los VCN's que representen no menos del 51%
del saldo insoluto a capital de los VCN's emitidos y en circulaciéon de una
Serie respectiva (una “Mayoria de Tenedores de una Serie”), cuando se trate
de una modificacion o dispensa que afecte a los VCN's de una Serie en
particular, excepto cuando se trate de modificaciones relacionadas con la
tasa de interés, y plazo de pago de interés o capital, paro lo cual se requerird
el consentimiento de (i) los Tenedores Registrados de los VCN's que
representen no menos del 75% del saldo insoluto a capital de los VCN's
emitidos y en circulacion de todas las Series (una “Supermayoria de
Tenedores”), cuando se trate de una modificacion o dispensa que afecte a
los VCN's de todas las Series, o (ii) los Tenedores Registrados de los VCN's
que representen no menos del 75% del saldo insoluto a capital de los VCN's
emitidos y en circulacion de una Serie respectiva (una “Supermayoria de
Tenedores de una Serie”), cuando se trate de una modificacion o dispensa
que afecta a los VCN's de una Serie en particular.
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Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones de cualesquiera
de las series de la presente emision, debera cumplir con el Acuerdo No. 4-
2003 de 11 de abril de 2003 (incluyendo sus posteriores modificaciones) por
el cual la Superintendencia del Mercado de Valores adopta el Procedimiento
para la Presentacion de Solicitudes de Registro de Modificaciones a
Términos y Condiciones de Valores Registrados en la Superintendencia del
Mercado de Valores.

Copia de la documentacion que ampare cualquier reforma, correccion o
enmienda de los términos de los VCN’s serd suministrada por el Emisor a
la Superintendencia de Mercado de Valores, quien la mantendra en sus
archivos a la disposicion de los interesados.

11



V. FACTORES DE RIESGO

Toda inversion conlleva riesgos de una eventual pérdida total o parcial del capital o de no obtener la
ganancia y/o el rendimiento esperado. Los interesados en comprar los VCN’s deben cerciorarse que
entienden los riesgos que se describen en esta seccidon del Prospecto Informativo, los cuales, al mejor
saber y entender del Emisor, sus directores, dignatarios, ejecutivos, empleados, asesores y demas
personas relacionadas, han sido identificados como aquellos que de suscitarse, pudieran afectar las
fuentes de pago de los VCN’s.

La informacion proporcionada a continuacion, en ningtn caso sustituye las consultas y asesorias que el
interesado debe efectuar y obtener de sus asesores legales, fiscales, contables y cualesquiera otros que
estime necesario consultar a los efectos de tomar su decision en relacion con la posible inversion en los
VCN’s.

A. DE LA OFERTA
1. Riesgo de Ausencia de Garantias

Los VCN’s de la presente emision estan respaldados por el crédito general del Emisor y constituyen
obligaciones generales del mismo, no garantizadas por activos o derechos especificos y sin privilegios
especiales. No existird un fondo de amortizacién, por consiguiente los fondos para el repago de los
VCN’s provendran de los recursos generales del Emisor.

A la fecha de autorizaciéon del Prospecto Informativo de esta Emision, la misma no se encuentra
garantizada.

2. Riesgo de Tasa de Interés

Respecto a aquellas series de VCN’s que paguen una tasa de interés fija hasta su vencimiento, de darse
un aumento de tasas de interés en el mercado por encima a las tasas de interés vigentes al momento de
la emisién de los VCN’s, el inversionista perdera la oportunidad de invertir en otros productos a tasas
de interés de mercado y recibir tasas de interés superiores.

3. Riesgo de Reduccion Patrimonial
Los términos y condiciones de los VCN’s no limitan la capacidad del Emisor de gravar sus bienes

presentes y futuros, pero si imponen restricciones para recomprar sus acciones o reducir su capital de
acuerdo a las Obligaciones de No Hacer, establecidas en la seccidon VI, literal A, 31.2.

4. Prelacion
El pago de capital e intereses de los VCN’s no tiene preferencia sobre las demds acreencias que se tengan

contra el Emisor, excepto por las prelaciones establecidas en este prospecto y por las leyes aplicables en
caso de quiebra.
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5. Riesgo Fiscal

El Emisor no puede garantizar que el actual tratamiento fiscal otorgado a los intereses y ganancias de
capital que se generen de los VCN’s y de su venta, se mantendra durante la vigencia de los VCN’s.
Tampoco puede garantizar la vigencia de los beneficios fiscales otorgados por ley y de los que
actualmente goza el Emisor.

6. Riesgo por Falta de Liquidez en el Mercado Secundario

En caso de que un inversionista requiera en algiin momento vender sus VCN’s a través del mercado
secundario de valores en Panama u otro pafs, existe la posibilidad de que no pueda hacerlo por falta de
inversionistas interesados en comprarlos debido a la existencia de un mercado de valores secundario de
liquidez limitada y por ende, verse obligado a mantenerlos hasta su vencimiento.

No existen circunstancias o estipulaciones que puedan menoscabar la liquidez de los valores que se
ofrezcan, tales como numero limitado de tenedores, restricciones a los porcentajes de tenencia, y/o
derechos preferentes, entre otros.

7. Riesgo de Crédito

En base a los estados financieros no auditados al 30 de junio de 2015, el valor nominal de la presente
emisién representa dos punto veintiin (2.21) veces el patrimonio y cinco punto cincuenta (5.50) veces
el capital pagado del Emisor.

En adicién a la presente emision, El Emisor esta solicitando el registro para una emision de Bonos
Corporativos por USD$ 50,000,000 y mantiene otras emisiones en circulacién, que a 30 de junio de
2015 contaban con montos disponibles para ser ofertados, razon por la cual el pago de intereses y el
pago de capital pueden verse afectados por el cumplimiento de los pagos de las emisiones anteriores. De
acuerdo a los estados financieros no auditados al 30 de junio de 2015 estas son:

Monto de Ia No. de Tipo de Seri Fecha de Monto en Monto
Emisién Resolucién Valor eries Vencimiento Circulacién Disponible
CNV No. 385-08
5,000,000.00 de 3 de diciembre VCN \Y jun-16 500,000.00  4,500,000.00
de 2008
G ago-15 2,563,000.00
H ago-15 1,500,000.00
SMV No. 13-12 I nov-15 500,000.00
10,000,000.00 de 23 de enerode VCN . 3,357,000.00
2012 J dic-15 1,000,000.00
L may-16 580,000.00
K abr-16 500,000.00
CNV No. 386-08 AH may-16 2,000,000.00
de 3 de diciembre Al dic-16 2,000,000.00
10,000,000.00  4¢ 2008, Bonos AJ feb-17 150,000.00  470,000.00
modificado por Corporativos
CNV No. 281-09 DK mar-20 4,350,000.00
de 7 de DL jun-19 1,030,000.00




septiembre de
2009
B oct-15 5,000,000.00
A may-16 3,000,000.00
C oct-17 1,000,000.00
SMVNo. 157-13 = | o5 D ene-18 1,200,000.00
20,000,000.00  de 26 de abril de . 2,214,000.00
2013 Corporativos E ene-18 1,000,000.00
F may-17 1,000,000.00
G abr-19 4,000,000.00
H may-19 1,586,000.00
CNV No. 114-11  Bonos
7,500,000.00 de 14 de abrilde  Corporativos A ago-2110 5,000,000.00 2,500,000.00
2011 Subordinados
SMVNo. 13-15 .
10,000,000.00  de 12 de enero de  L-C€Ones A N/A 3,935,000.00  6,065,000.00
2015 Preferidas

8. Riesgo de Ausencia de Calificacion de Riesgo de la Emision

Ni el Emisor ni esta emision de VCN’s cuentan con una calificacion de riesgo que proporcione a los
inversionistas una opinion actualizada relativa al riesgo y a la capacidad de pago estimada del Emisor
como de la emision.

9. Riesgos de Modificaciones y Cambios

El Emisor podra modificar los términos y condiciones de cualesquiera de las series de los VCN's de la
presente emision de conformidad con lo establecido en la seccién IX de este Prospecto Informativo, en
cualquier momento, y ser dispensado del cumplimiento de sus obligaciones, con el voto favorable de (a)
los Tenedores Registrados de los VCN's que representen no menos del 51% del saldo insoluto a capital
de los VCN's emitidos y en circulacién de todas las Series (una “Mayoria de Tenedores”), cuando se
trate de una modificacion o dispensa que afecte a los VCN's de todas las Series, o (b) los Tenedores
Registrados de los VCN's que representen no menos del 51% del saldo insoluto a capital de los VCN's
emitidos y en circulacién de una Serie respectiva (una “Mayoria de Tenedores de una Serie”), cuando
se trate de una modificacién o dispensa que afecte a los VCN's de una Serie en particular, excepto
cuando se trate de modificaciones relacionadas con la tasa de interés y plazo de pago de interés o capital,
paro lo cual se requerirda el consentimiento de (i) los Tenedores Registrados de los VCN's que
representen no menos del 75% del saldo insoluto a capital de los VCN's emitidos y en circulacion de
todas las Series (una “Supermayoria de Tenedores™), cuando se trate de una modificacién o dispensa que
afecte a los VCN's de todas las Series, o (ii) los Tenedores Registrados de los VCN's que representen
no menos del 75% del saldo insoluto a capital de los VCN’s emitidos y en circulacion de una Serie
respectiva (una “Supermayoria de Tenedores de una Serie”), cuando se trate de una modificacién o
dispensa que afecta a los VCN's de una Serie en particular.
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Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones de cualesquiera de las series de la presente
emisién, debera cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 (incluyendo sus posteriores
modificaciones) por el cual la Superintendencia del Mercado de Valores adopta el Procedimiento para
la Presentacion de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones de Valores
Registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores.

Copia de la documentacion que ampare cualquier reforma, correccion o enmienda de los términos de los
VCN’s serd suministrada por el Emisor a la Superintendencia de Mercado de Valores, quien la
mantendrd en sus archivos a la disposicion de los interesados.

10. Riesgo de Incumplimiento

El incumplimiento por parte de El Emisor de cualquiera de las Obligaciones de Hacer y Obligaciones
de No Hacer, descritas en la seccion VI, literal A, 31.1 y 31.2, conllevara al vencimiento anticipado de
la emisidn, y se podra declarar de plazo vencido las obligaciones de pago derivadas de los VCN’s, sujeto
a que ocurran uno o mas de las Causales de Vencimiento Anticipado, tal y como se describen en la
Seccién VI, literal A, 32.

11. Riesgo de Vencimiento Anticipado

La emision conlleva Causales de Vencimiento Anticipado, que en 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 emision, tal
como se describe en la Seccidn VI, literal A, 32.

De ocurrir uno o mas de las Causales de Vencimiento Anticipado, tal como se describen en el Seccion
VI, literal A, 32.1 de este Prospecto Informativo y la misma no es subsanada dentro del Periodo de
Cura, los Tenedores Registrados que representen el setenta y cinco por ciento (75%) del saldo insoluto a
capital de todas las series o de una serie respectiva, segin sea el caso, tendran derecho a declarar de plazo
vencido todas las obligaciones de pago a cargo del Emisor derivadas de los VCN'’s, de todas las series, si
la Causal de Vencimiento Anticipado afecta a los VCN's de todas las series o de la serie que se trate, si la
Causal de Vencimiento Anticipado solo afecta a los VCN's de una serie, en nombre y representacion de
los Tenedores Registrados, quienes por este medio irrevocablemente consienten a dicha representacion.

12. Riesgo de Periodo de Disponibilidad Indefinido

El presente Programa Rotativo de VCN{s no cuenta con un periodo de disponibilidad de plazo
determinado.

B. DEL EMISOR
1. Riesgo de Mercado

El riesgo en las instituciones financieras asf como aquellas dedicadas a las finanzas destinadas a la ramas
productivas de la actividad empresarial y de consumo, se deriva de cambios imprevistos en las tasas de
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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).

Su actividad natural, consiste en la generacion de intereses y comisiones que provienen del
financiamiento, por lo que los resultados futuros dependeran de la administracion eficiente de su cartera
de crédito, el costo de los recursos mediante los cuales financian sus operaciones y de los siguientes
factores:

(i) El desempefio de la economia en Panama
(ii) El desempefio del sector financiero local
(111) El desempefio del empleo en general en Panama

[gualmente una disminucidn en la capacidad del Emisor de continuar colocando nuevos préstamos por
falta de capacidad de levantar fondos o un aumento en la morosidad en la cobranza de los pagos de los
préstamos mantenidos como activos, pueden considerarse como los principales riesgos, ya que dichos
activos son la fuente principal de ingresos dentro de la operacion financiera desarrollada.

2. Niveles de endeudamiento

El nivel de endeudamiento del Emisor refleja el riesgo de crédito, dado que podria afectar la flexibilidad,
exposicion a la insolvencia o capacidad de atender el pago de sus obligaciones o deudas. De acuerdo a
los Estados Financieros no auditados al 30 de junio de 2015, el Emisor mantenia un nivel de
endeudamiento (Pasivos Totales / Total Patrimonio) de cinco punto veintidos (5.22) veces y (Pasivos
Totales / Capital Pagado) de trece punto tres (13.03) veces. De colocarse la totalidad de esta emision de
VCN’s, el nivel de endeudamiento (Pasivos Totales / Total Patrimonio) aumentaria a siete punto
cuarenta y tres (7.43) veces y (Pasivos Totales / Capital Pagado) aumentaria a dieciocho punto cincuenta
y tres (18.53) veces.

De manera simultanea a la presente oferta, El Emisor estd solicitando el registro para una emision de
Bonos Corporativos. De colocarse la totalidad de la presenta oferta junto con la de Bonos Corporativos,
el nivel de endeudamiento (Pasivos Totales / Total Patrimonio) aumentaria a once punto once (11.11)
veces y (Pasivos Totales / Capital Pagado) aumentaria veintisiete punto setenta y uno (27.71) veces.

A modo de referencia, el monto total de la emision de VCN's, equivalen a cinco punto cincuenta (5.50)
veces el capital pagado y a dos punto veintiun (2.21) veces el patrimonio total. De considerarse tanto la
emisién de VCN's junto con la emisién de Bonos Corporativos para los cuales El Emisor estd solicitando
registros simultaneos a la presente oferta, ambas equivalen a catorce punto sesenta y ocho (14.68) veces
el capital pagado y a cinco punto ochenta y ocho (5.88) veces el patrimonio total.

Si la presente Emision fuera colocada en su totalidad, al igual que la emisién correspondiente a Bonos
Corporativos para la cual el Emisor solicita registro de manera simultanea, la posicién financiera del
Emisor quedaria de la siguiente manera:

Balances no Auditades ($) Al 30 de junio de 2015
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o .
. /o Sobre Después dela | % Sobre Desp.u.e S dela % Sobre
Pasivo y s Total de e s emision de
N - Antes de la emisién emision de | Total de los , Total de los
patrimenio los VCN'sy
. VCN's Pasivos Pasivos
Pasivos Bonos Corp.
Pasivos
Financiamientos 26,473,092.00 37.28% | 26,473,092.00 26.21% | 26,473,092.00 17.53%
recibidos
Valores
Comerciales 7,083,511.00 9.98% | 37,083,511.00 36.72% | 37,083,511.00 24.56%
Negociables
Bonos
corporativos por 27,258,950.00 38.39% | 27,258,950.00 26.99%| 77,258,950.00 51.16%
pagar
Bonos o o N
perpetuos 5,000,000.00 7.04%1 5,000,000.00 4.95%1 5,000,000.00 3.31%
Depositos
de clientes en
garantia - 1,093,317.00 1.54% 1,093,317.00 1.08% 1,093,317.00 0.72%
facturas
descontadas
Cuentas por
pagar — partes 1,250,000.00 1.76% 1,250,000.00 1.24% 1,250,000.00 0.83%
relacionadas
pagirr‘tereses por 390,126.00]  0.55% 390,126.00 0.39% 390,126.00 0.26%
Otros 9 2.439 80.00 1.62%
pasivos 2.453,280.00 3.46%| 2.453.280.00 2.43%| 2.453.280. .62%
Total de
pasivos 71,002,276.00 101,002,276.00 151,002,276.00
Patrimonio:
ag:?ggi en 5,450,000.00 5,450,000.00 5,450,000.00
Acciones 3,935,000.00 3,935,000.00 3,935,000.00
Preferidas
Cambios netos
en  valores 7,767.00 7,767.00 7,767.00
disponibles para
la venta
Utilidades  no 4,445247.00 4,445,247.00 4,445,247.00
distribuidas
Impuesto -225.015.00 -225.015.00 -225.015.00
complementario

17




Total — —de 13,597,465.00 13,597,465.00 13,597,465.00
patrimonio

Total de

pasivos y 84,599,741.00 114,599,741.00 164,599,741.00
patrimonio

Relacién

Pasivos / 13.03 18.53 27.71
Capital Pagado

Relacion

Pasivos / 5.22 7.43 1111
Patrimonio

3. Concentracion de Financiamientos

La cartera de clientes del Emisor se compone de un total de 1,302 clientes al 30 de septiembre de 2014,
déandose la mayor concentracion en patronos del Estado (Contraloria-Autdnomos), y en menor
proporcion, en empresas privadas y en jubilados. El riesgo de la concentracion reside en que la solvencia
y liquidez del Emisor van a depender del indice de morosidad para este tipo de clientes.

4. Actividad Comercial

Siendo la actividad principal del Emisor el otorgamiento de préstamos personales a empleados del sector
publico y privado en general, es un riesgo propio del Emisor la pérdida de trabajo del prestatario o la
pérdida de la capacidad de pago del Estado, en el caso de los prestatarios que dependan de este sector y
en la misma medida se aplica al sector privado.

Para el caso de los descuentos a deudores del Emisor que sean jubilados o pensionados, el riesgo de pago
que adquiere el Emisor como acreedor de éstos consistira en que la Caja de Seguro Social disponga de

los fondos suficientes para hacerle frente a la obligacién contraida por el jubilado o pensionado en el
plazo de la obligacion.

5. De las Garantias
Siendo al 30 de junio de 2015 el otorgamiento de préstamos personales con garantia hipotecaria el 7.83%
de su cartera bruta, es un riesgo importante del Emisor la pérdida de valor de la garantia hipotecaria en
caso de una desaceleracion econdémica.
Del mismo modo, siendo a la misma fecha el otorgamiento de préstamos comerciales el 4.04% de su

cartera bruta, es un riesgo del Emisor si la prestataria sufre falta de reservas de capital o cae en quiebra.

C. DEL ENTORNO
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1. Riesgo sistémico o no aislable

Se refiere al riesgo relacionado con el comportamiento del mercado como un todo y que depende de
factores ajenos al mercado de valores, como lo son la situacion econdémica general o sectorial, el nivel
de ahorro, las fluctuaciones en las tasas de interés, la inflacidn, los aspectos politicos, sociales y
electorales, entre otros.

2. Riesgo econémico de Panama

Las operaciones del Emisor se efectian en la Republica de Panama. Esto implica que la condicién
financiera del Emisor dependerd, principalmente, de las condiciones prevalecientes en la Republica de
Panamad. Debido al tamaifio reducido y a la menor diversificacién de la economia panamefia con respecto
a las economias de otros paises, la ocurrencia de acontecimientos adversos en Panam4 podrian tener un
impacto mas pronunciado que si se dieran en el contexto de una economia maés diversificada y de mayor
tamafio que la panameifia.

3. Riesgo legal y fiscal

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

Actualmente los rendimientos provenientes de ciertos tipos de valores registrados ante la SMV vy
negociados a través de un mercado organizado en Panama4, tales como los VCN's reciben un tratamiento
fiscal favorable, al estar exentos del pago de impuestos sobre la renta.

No obstante el Emisor no puede garantizar que dicho tratamiento se mantendra durante la vigencia de
los VCN's.

D. DE LA INDUSTRIA

A pesar del crecimiento de la economia panamefia experimentado en los ultimos afios, reflejado y
medido a través del Producto Interno Bruto, lo cual ha impactado positivamente a la industria financiera,
no se puede garantizar la continuidad o sostenibilidad de dicho crecimiento. Ademds, existe el riesgo
de que surjan factores que puedan incidir negativamente en el sector financiero panamefio, como por
ejemplo, cambios en el marco juridico actual, desaceleraciéon de la economia, disminucion en los
margenes de intereses, incremento en los niveles de morosidad de los préstamos y en los niveles de
préstamos en no acumulacién (préstamos con una morosidad de 90 dias o mas en sus pagos de capital o
intereses), que podrian crear un efecto adverso sobre la industria financiera en general.

1. Sector Financiero Panameiio

En este ambito, la operacion principal del Emisor estd inmersa en un sector en el cual los principales
competidores son las empresas financieras, cooperativas de ahorro y crédito, y en menor medida los
bancos que integran el sistema bancario nacional. Por lo tanto, en el caso una politica agresiva en tasas
de interés por parte de los participantes de la actividad crediticia, pudiesen causar una competencia mas
agresiva para la colocacion de cartera como una reduccion en los mérgenes del mercado financiero
panameifio.
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El Emisor no puede garantizar las condiciones del mercado, ya que circunstancias internacionales, y
relaciones politico-econdémicas de Panama con sus principales socios comerciales pueden impactar las
regulaciones internas de la industria financiera.

Adicionalmente, las condiciones de la industria en Panamd estdn ligadas estrechamente a los
acontecimientos en los mercados financieros internacionales, sobre todo a la politica monetaria de los
Estados Unidos de América, lo cual podria tener repercusiones sobre las tasas de intereses y el costo de
fondos del Emisor.

No existe en Panam4 una entidad gubernamental que actiie como prestamista de Gltimo recurso a la cual

puedan acudir las empresas financieras que tengan dificultades de liquidez o que requieran asistencia
econdmica.

VI. DESCRIPCION DE LA OFERTA

A. DETALLES DE LA OFERTA

1. Autorizacion
En reunion de Junta Directiva celebrada el dia 19 de agosto de 2015, se aprobd la emision y oferta
piblica de los VCN's bajo un programa rotativo, cuyos términos y condiciones se describen en este
Prospecto Informativo. La Fecha de Oferta Inicial del Programa Rotativo de VCN's sera el 25 de enero
de 2016.

2. Emisor
Los VCN’s seran ofrecidos por Corporacion de Finanzas del Pais S.A. a titulo de Emisor.

3. Inversionistas
La oferta publica de los VCN’s no est4 dirigida a alglin tipo en particular de inversionistas.

4. Ausencia de Derecho Preferente de Suscripcion
Ni los accionistas, directores, dignatarios, y/o ejecutivos del Emisor, ni otros terceros tendran derecho
de suscripcion preferente sobre los VCN's de la presente emision. Los accionistas, directores, dignatarios
y/o ejecutivos del Emisor podran comprar los VCN's de la presente emision si asi lo desean, participando
bajo las mismas condiciones que los demaés inversionistas.

5. Ausencia Limite de Inversion

No se ha establecido limite en cuanto al monto de la inversion en los VCN’s. Tampoco existe limitacion
en cuanto al nimero de personas que puedan invertir en los VCN’s.
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6. Tipo de Valores

Los valores que se ofrecen publicamente mediante el presente Prospecto Informativo son Valores
Comerciales Negociables.

7. Series

Los VCN's podran ser emitidos en multiples series, segun lo establezca el Emisor de acuerdo a sus
necesidades y las condiciones del mercado.

8. Moneda de pago de la obligacion

Las obligaciones de pago derivada de los VCN's se pagaran en Dolares de los Estados Unidos de
América “US$”.

9. Monto

El valor nominal total y en conjunto de los VCN’s sera de hasta Treinta Millones de Ddlares
(US$30,000,000.00), en denominaciones de mil Dolares (US$1,000.00) y sus multiplos y en tantas series
como lo estime conveniente el Emisor segin sus necesidades y condiciones del mercado. El Emisor
podréa efectuar emisiones rotativas de los VCN’s, en tantas series como la demanda de mercado reclame,
siempre y cuando se respete el monto autorizado total del programa rotativo de VCN’s de
US$30,000,000.00 y que la nueva venta de VCN’s se realice por los plazos estipulados en el presente
Prospecto Informativo. El Programa rotativo ofrece al emisor la oportunidad de emitir nuevos valores
en la medida que exista la disponibilidad segun los términos del Programa. En ningin momento el
Saldo Insoluto de los Valores en circulacion de las series podra ser superior a los US$30,000,000.00. En
la medida en que se vayan cancelando los valores emitidos y en circulacidon el emisor dispondra del
monto cancelado para emitir valores nuevos. El término rotativo de este programa, no significa la
rotacion o renovacién de valores ya emitidos. Estos deberan ser cancelados en sus respectivas Fechas
de Vencimiento.. El programa debera estar disponible, hasta cuando el Emisor asi lo crea conveniente,
siempre y cuando cumpla con todos los requerimientos de la Superintendencia del Mercado de Valores
y la Bolsa de Valores de Panamd. La emision rotativa de VCN’s segun se describe, serd siempre una
alternativa para los inversionistas, pero no constituird una obligacion de retener el VCN més alla de su
vencimiento original. El Emisor no podra redimir anticipadamente los VCN’s. El Emisor comunicard
mediante Suplemento al Prospecto Informativo a la Superintendencia del Mercado de Valores de la
Republica de Panam4 y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A., la serie de VCN's a ser ofrecida, la Fecha
de Oferta Respectiva, la Fecha de Emisidn, el Monto, Pago de Capital al Vencimiento, Fecha de
Vencimiento, la Tasa de Interés, la Periodicidad de Pago de Intereses, los dias de Pago de Interés,
con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

De colocarse los VCN’s por la totalidad del monto de esta oferta, este representaria dos punto veintitn
(2.21) veces el patrimonio y cinco punto cincuenta (5.50) veces el capital pagado del Emisor al 30 de
Jjunio de 2015.

10. Fecha de Vencimiento de los VCN’s

Los VCN's podran ser emitidos en una o mds series por plazos de hasta 360 dias contados a partir de
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la Fecha de Emision de la serie que se trate. La cantidad de VCN’s a emitirse por plazo de vencimiento serd
determinada por El Emisor, segtin sus necesidades y condiciones del mercado al momento de efectuarse la
venta de los VCN’s.

11. Tasa y Pago de Intereses

Los VCN's de cada serie devengaran intereses a partir de su Fecha de Emision y hasta su Fecha de
Vencimiento. Los VCN’s devengaran una tasa fija o variable de interés anual, la cual dependera del plazo
de los titulos y serd determinada por el Emisor antes de efectuarse la oferta de venta. La tasa variable sera
la que resulte de sumar un margen, a ser establecido exclusivamente por el Emisor, a la tasa Libor (London
Interbank Rate) tres (3) meses, es decir, aquella tasa que bancos de primera linea requieran entre si para
depdsitos en Dolares, a tres (3) meses plazo, en el mercado interbancario de Londres (London Interbank
Market). En caso que la tasa de interés de VCN's de una Serie sea variable, la tasa variable de interés de los
VCN’s de dicha serie se revisara dos (2) Dias Habiles antes del inicio de cada Periodo de Interés por
empezar.

El adquirente de cada VCN devengara intereses (i) desde su Fecha de Liquidacidn, si ésta ocurriese en
un Dia de Pago de Interés o en la Fecha de Emision, o (ii) en caso de que la Fecha de Liquidacion no
concuerde con la de un Dia de Pago de Interés o la Fecha de Emision, desde el Dia de Pago de Interés
inmediatamente precedente a la Fecha de Liquidacién (o Fecha de Emision si se trata del primer periodo
de interés) hasta que su capital sea pagado en su totalidad.

Para cada una de las series de VCN’s de que se trate, el Emisor determinard la periodicidad del pago de
intereses, la cual podra ser mensual, bimensual, trimestral, semestral o al vencimiento. El pago de intereses
se hard el dia quince (15) del mes correspondiente de acuerdo a cada Periodo de Interés (cada uno, un “Dia
de Pago de Interés™), y en caso de no ser este un Dia Habil, entonces el pago se hard el primer Dia Habil
siguiente. La Periodicidad de Intereses y su respectiva tasa, serd notificada por el Emisor a la
Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panamé, S.A., mediante un
suplemento al Prospecto Informativo, con no menos de tres (3) Dias Hébiles antes de la Fecha de
Oferta Respectiva.

El periodo que comienza en la Fecha de Emisidn y termina en el Dia de Pago de Interés inmediatamente
siguiente y cada periodo sucesivo que comienza a partir de un Dia de Pago de Interés y termina en el Dia
de Pago de Interés inmediatamente siguiente y asi sucesivamente hasta la Fecha de Vencimiento se
identificard como Periodo de Interés. Si un Dia de Pago de Interés no coincide con un Dia Hébil, el Dia
de Pago de Interés deberd extenderse hasta el primer Dia Habil inmediatamente siguiente, pero sin
extenderse dicho Dia de Pago de Interés a dicho Dia Hébil para los efectos del computo de intereses y
del periodo de interés subsiguiente.

Los intereses devengados por los VCN’s seran calculados por el Agente de Pago, Registro y
Transferencia para cada Periodo de Interés, aplicando la Tasa de Interés sobre el saldo insoluto a capital
de dicho VCN, multiplicando la cuantia resultante por el nimero de dias calendario del Periodo de
Interés (incluyendo el primer dia de dicho Periodo de Interés pero excluyendo el Dia de Pago de Interés
en que termina dicho Periodo de Interés), dividido entre (360) redondeando la cantidad resultante al
centavo mas cercano (medio centavo redondeado hacia arriba).

El pago de intereses de los VCN’s se realizara en las oficinas principales del Agente de Pago, Registro y

22



Transferencia, tal como se describe en la Seccidn VI, literal A.18, de este Prospecto Informativo.
12. Pago de Capital

Para cada una de las series, el valor nominal de cada VCN se pagard mediante un solo pago a capital, en
su respectiva Fecha de Vencimiento. La forma de pago, se hard en atencion a la forma en que los VCN's
estén representados. En caso de estar representados de forma desmaterializada el pago se hard por medio de
Latinclear de conformidad con sus reglas de procedimiento; en caso de estar representados de forma fisica
el pago se hard por medio del agente de pago, tal como se describe en la Seccién VI, literal A.18 de este
Prospecto Informativo.

El pago de capital de los VCN's se realizara en las oficinas principales del Agente de Pago, Registro y
Transferencia, tal como se describe en la Seccién V1. literal A.18, de este Prospecto Informativo

El término "Dia Héabil" se refiere a todo dia que no sea sabado, domingo o dia Nacional o feriado o en
que los bancos de Licencia General estén autorizados para abrir al piblico en la Ciudad de Panama por
disposiciones de la Superintendencia de Bancos.

Las obligaciones de pago derivadas de los VCN’s se pagaran en Dolares de los Estados Unidos de
América (US$).

13. Fecha de Oferta Respectiva

Para cada serie, la “Fecha de Oferta Respectiva™ serd la fecha a partir de la cual se ofreceran en venta
los VCN's de cada una de las series.

14. Fecha de Emision de los VCN’s

Para cada serie, la “Fecha de Emisién” ser4 la primera Fecha de Liquidacién de VCN's de una Serie que
ocurra después de una fecha de Oferta Respectiva y a partir de la cual los VCN's de dicha Serie empezara
a devengar intereses. La Fecha de Emisién de cada serie de VCN’s sera determinada por el Emisor antes
de la oferta de éstos, en atencién a sus necesidades financieras.

15. Precio Inicial de 1a Oferta

Los VCN’s seran 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 podr4, de tiempo en tiempo,
cuando lo considere conveniente, autorizar que los VCN’s sean ofrecidos en el mercado primario por un
valor superior o inferior a su valor nominal segin las condiciones del mercado financiero en dicho
momento. Los VCN’s podran ser objeto de deducciones o descuentos asi como de primas o sobreprecio
segun lo determine el Emisor, de acuerdo a las condiciones del mercado.

Cada VCN ser4 entregado contra el pago del precio de venta acordado para dicho VCN, mds intereses
acumulados hasta la Fecha de Liquidacién. La Fecha de Liquidaciéon de un VCN serd la fecha en la que
el Emisor reciba el pago del precio de venta acordado para dicho VCN. En el caso de que la Fecha de
Liquidacién del VCN sea distinta a la Fecha de Emisién o a la de un Dia de Pago de Interés, al precio
de venta del VCN se le sumaran los intereses acumulados correspondientes a los dias transcurridos entre
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la Fecha de Liquidacion y el Dia de Pago de Interés inmediatamente precedente (o Fecha de Emisidn, si
se trata del primer Periodo de Interés).

16. Forma de Emision y Representacion de los VCN's

Los VCN’s seran emitidos de forma desmaterializada y representados por medio de anotaciones en
cuenta, en denominaciones de mil dolares (US$1,000.00), y sus multiplos. Los VCN’s se emitiran de
forma registrada y sin cupones. No obstante, el inversionista podra solicitar en cualquier momento que
el VCN le sea emitido a su nombre en forma fisica.

17. Titularidad
Los VCN's seran emitidos de forma nominativa.
18. Forma de pago del capital e interés

Los pagos derivados de los VCN’s a favor de los Tenedores Registrados se haran por intermedio de un
Agente de Pago, Registro y Transferencia designado por el Emisor para tal fin. Para cada una de las
series, el valor nominal de cada VCN se pagard mediante un solo pago a capital, en su respectiva Fecha
de Vencimiento.

El Emisor ha designado como Agente de Pago, Registro y Transferencia de los VCN’s a MMG Bank
Corporation (el “Agente de Pago”), con oficinas principales ubicadas en la Torre MMG, Avenida Paseo
del Mar, Urbanizacién Costa del Este Piso 22, Ciudad de Panama4, Republica de Panama, de conformidad
con el contrato para la prestacion de servicios de Agente de Pago, Registro y Transferencia de los VCN’s,
cuya copia reposa en los archivos de la Superintendencia de Mercado de Valores y esta disponible para
la revisién del publico en general. La gestion del Agente de Pago es puramente administrativa a favor
del Emisor. El Agente de Pago se obliga a llevar y mantener al dia, un registro (en adelante, el
“Registro™) de las personas en cuyo favor se hubiesen emitido los VCN (en adelante, los “Tenedores
Registrados™), en el que se anotard lo siguiente: (i) el nimero de VCN de que sea titular cada Tenedor
Registrado, con indicacion de su fecha de emisién, fecha de compra y valor de compra de cada uno de
los VCN; (ii) el nombre y direccion del Tenedor Registrado de cada uno de los VCN emitidos y en
circulacion, asi como también de sus respectivos cesionarios; (iii) la forma de pago de los intereses,
elegida por cada Tenedor Registrado; (iv) el monto pagado a cada Tenedor Registrado en concepto de
capital e intereses; (v) los gravdmenes y restricciones legales y contractuales que se hubiesen establecido
sobre los VCN; (vi) el nombre del apoderado, mandatario o representante de los Tenedores Registrados
o de la persona que haya adquirido el poder de direccién de acuerdo a la ley; (vii) ademds mantendra la
siguiente informacion: (a) VCN emitidos y en circulacién: por denominaciéon y numero; (b) VCN
cancelados: mediante pago por redenciéon o por reemplazo por VCN mutilados, destruidos, perdidos o
hurtados o por canje de VCN de diferente denominacion; (¢) VCN no emitidos: por nimero; y, (viii)
cualquier otra informacién que el Agente de Pago considere conveniente.

En caso de que ocurriese cualquier Causal de Vencimiento Anticipado, el Agente de Pago debera
notificar por escrito apenas tenga conocimiento de ello al Emisor, a la Superintendencia de Mercado de

Valores, Bolsa de Valores y de Panamd y a cada uno de los Tenedores Registrados.

El término “Tenedor Registrado” o “Tenedores Registrados” significa(n) aquella(s) persona(s) cuyo(s)
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nombre(s) aparezca(n) inscrito(s) en el Registro de Tenedores como titular de uno o mas VCN’s a una
fecha determinada. El Agente de Pago entregard a los Tenedores Registrados las sumas que hubiese
recibido del Emisor para pagar el capital y los intereses de los VCN’s de conformidad con los términos
y condiciones de esta oferta.

Mientras el Agente de Pago no hubiese recibido aviso escrito de parte del Tenedor Registrado o de un
representante autorizado de éste, o alguna orden de autoridad competente indicando otra cosa, €l Agente
de Pago reconocera al ultimo Tenedor Registrado de un VCN como el unico, legitimo y absoluto
propietario y titular de dicho VCN, para los fines de efectuar los pagos derivados de los VCN’s, recibir
instrucciones y para cualesquiera otros propositos.

Cuando cualquier instituciéon competente requiera al Emisor detalle del o los Tenedores, hasta llegar a
la persona natural, el Agente de Pago, Registro y Transferencia deberéd entregar a requerimiento del
Emisor la lista de Tenedores Registrados en sus sistemas internas.

El Agente de Pago deberd suministrar cualquiera informacién o explicacion que requiera la
Superintendencia del Mercado de Valores y/o Entidades Autorreguladas.

Para aquellos VCN’s emitidos de forma desmaterializada, consignados en Central Latinoamericana de
Valores (Latinclear) y sujetos al régimen de tenencia indirecta, el Agente de Pago haré los pagos por
intermedio de Latinclear. Recibidas las sumas por Latinclear, ésta hara los pagos que correspondan a
los respectivos Participantes, y estos a su vez los pagaran a los Tenedores Indirectos.

Tratandose de VCN’s emitidos de forma fisica y que no estén sujetos al régimen de tenencia indirecta,
los pagos se efectuaran a los Tenedores Registrados bajo cualquiera de las siguientes formas que haya
sido escogida por cada uno de ellos: (i) acreditando la suma que corresponda en la cuenta bancaria que
el Tenedor Registrado mantenga con el Agente de Pago; (ii) mediante transferencia bancaria de fondos
a la cuenta y al banco que el Tenedor Registrado haya indicado por escrito al Agente de Pago; o (iii)
mediante cheque emitido a favor del Tenedor Registrado, entregado a éste en las oficinas principales del
Agente de Pago ubicadas en la ciudad de Panama. Cuando el Tenedor Registrado no haya escogido
alguna de las formas de pago antes mencionadas, el mismo se hard por medio de cheque. Si luego de
entregado el cheque al Tenedor Registrado, ocurre la pérdida, hurto o destruccién del cheque, la
cancelacion y reposicidn del mismo se regira de acuerdo a los tramites establecidos por las leyes de la
Reptblica de Panamad y todos los costos y cargos relacionados con dicha reposicion correrdn por cuenta
del Tenedor Registrado.

En caso que se escoja la forma de pago mediante crédito a una cuenta bancaria mantenida con el Agente
de Pago o mediante transferencia bancaria, el crédito o la transferencia seran efectuados por el Agente
de Pago en el Dia De Pago de Interés. Tratdndose de transferencias bancarias a cuentas en otros bancos,
los costos e impuestos asociados con dichas transferencias seran asumidos por el Tenedor Registrado,
los cuales seran descontados de las sumas a ser pagadas. Tales costos e impuestos seran aquellos que
estén vigentes en la fecha del envio de la transferencia. En caso de transferencia bancaria, el Agente de
Pago no ser4 responsable por los actos, demoras u omisiones de los bancos corresponsales involucrados
en el envio o recibo de la transferencia bancaria, que interrumpan o interfieran con el recibo de los fondos
a la cuenta del Tenedor Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago se limitara a enviar la
transferencia de acuerdo a las instrucciones del Tenedor Registrado, entendiéndose que para todos los
efectos legales el pago ha sido hecho al Tenedor Registrado en la fecha en que el Agente de Pago envid
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la transferencia.

El Agente de Pago hara buen pago de cada VCN cuando pague el capital y/o los intereses, segln sea el
caso, conforme lo contemplado en el respectivo VCN. El Agente de Pago podrd, sin incurrir en
responsabilidad alguna, retener el pago de capital e intereses de un VCN a consecuencia de haberse
dictado alguna orden de parte de autoridad judicial o de otra autoridad competente o por mandato de la
ley.

Llegada la Fecha de Pago de Intereses o la Fecha de Pago de Capital sin recibir los fondos suficientes
para realizar el pago programado, el Agente de Pago, Registro y Transferencia informara los Tenedores
Registrados, a la Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panamad, de que
no pudo realizar el pago de interés y/o capital, segin corresponda, a favor de los Tenedores Registrados,
por no contar con los fondos suficientes para realizar dicho pago.

Ni el Agente de Pago ni el Emisor tendrdn responsabilidad alguna frente al Tenedor Registrado o
terceros, cuando ejecuten instrucciones que el Agente de Pago o el Emisor, segin sea el caso,
razonablemente creyesen que provienen del Tenedor Registrado de dicho VCN.

El Agente de Pago y cualquiera de sus accionistas, directores, dignatarios o compaiiias subsidiarias o
afiliadas podran ser Tenedores Registrados de los VCN’s y entrar en cualesquiera transacciones
comerciales con el Emisor o cualquiera de sus subsidiarias o afiliadas sin tener que rendir cuenta de ello
a los Tenedores Registrados de los VCN’s.

19. Renuncia y Remocion del Agente de Pago.

El Agente de Pago podra renunciar a su cargo en cualquier momento, previo aviso por escrito al Emisor,
el cual no podré ser menor de sesenta (60) dias calendarios de anticipacion a la fecha en que la renuncia
se hara efectiva. Dentro de este plazo, el Emisor debera nombrar un nuevo agente de pago, registro y
transferencia. En caso que el Emisor nombre un nuevo agente de pago, registro y transferencia dentro
de dicho plazo, y el mismo haya aceptado el cargo, se entendera que la renuncia del agente de pago
saliente se ha hecho efectiva. En caso que el Emisor no nombre al nuevo Agente de Pago dentro del
plazo antes indicado, el Agente de Pago tendra la opcidn de nombrarlo por cuenta y a nombre del Emisor,
y sin requerir la autorizacion o aprobacion de este ltimo, preferiblemente de entre los bancos que sean
Tenedores Registrados, en caso de haber alguno. No obstante lo anterior, la renuncia del Agente de Pago
no sera efectiva bajo ningin motivo hasta que se haya nombrado un nuevo agente de pago y registro y
el mismo haya aceptado dicho cargo.

El Emisor podra remover de forma inmediata al Agente de Pago al ocurrir cualquiera de los siguientes
casos:

a. El Agente de Pago cierre sus oficinas en la ciudad de Panama o su licencia bancaria general sea

cancelada o revocada; o
b. El Agente de Pago sea intervenido por la Superintendencia de Bancos; o
c. El Agente de Pago sea disuelto o se solicite su quiebra.

El Emisor también podra remover al Agente de Pago sin causa justificada, en cualquier momento, dando
aviso previo y por escrito de tal decision al Agente de Pago con no menos sesenta (60) dias calendarios
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de anticipacion a la fecha fijada para la remocién o terminacion de funciones. Dentro de este plazo, el
Emisor debera designar un nuevo agente de pago y suscribir un acuerdo de sustituciéon o nuevo contrato
con el nuevo agente de pago. En caso que el Emisor nombre un nuevo agente de pago, registro y
transferencia dentro de dicho plazo, y el mismo haya aceptado el cargo, se entenderd que la remocion
del agente de pago saliente se ha hecho efectiva.

En caso que el Emisor no nombre al nuevo Agente de Pago dentro del plazo antes indicado, el Agente
de Pago tendra la opcién de nombrarlo por cuenta y a nombre del Emisor, y sin requerir la autorizacion
o aprobacion de este ultimo, preferiblemente de entre los bancos que sean Tenedores Registrados, en
caso de haber alguno. No obstante lo anterior, la remocion del Agente de Pago no serd efectiva bajo
ningln motivo hasta que se haya nombrado un nuevo agente de pago y registro y el mismo haya aceptado
dicho cargo.

En caso de renuncia o remocion, el Agente de Pago debera entregar al Emisor y al nuevo agente de pago
y registro toda la documentacion relacionada con la gestion prestada, incluido un reporte detallado de
los dineros recibidos, las sumas de dineros entregadas a los Tenedores Registrados a la fecha de
sustitucién junto con cualquier saldo, previa deduccion de los honorarios, gastos y costos debidos y no
pagados al Agente de Pago por razon de la prestacion de sus servicios de acuerdo a los términos
establecidos en el contrato y en el presente prospecto. Por su parte, el Agente de Pago devolvera al
Emisor los honorarios que le hubiesen sido pagados de forma anticipada correspondiente al periodo en
que no prestard mas sus servicios. Los costos de transferencias causados por los pagos hechos por el
Agente de Pago a los Tenedores Registrados, son pagados por estos tltimos.

20. Deposito de los VCN's

A fin de cumplir con lo exigido en el articulo 202 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, el Emisor
ha establecido el depdsito previo de los VCN’s con Central Latinoamericana de Valores S.A.
(“Latinclear™), sociedad organizada y existente de acuerdo a las leyes de Panam4, la cual cuenta con
licencia otorgada por la Superintendencia de Mercado de Valores para actuar como central de valores.
El depésito se ha hecho mediante la desmaterializacidon de los VCN’s.

21. Titularidad de los VCN’s segin su forma de representacion.

Latinclear ha sido designada por el Emisor para actuar como central de valores para los fines de hacer
posible el traspaso de los VCN’s desmaterializados. Por tal motivo, y para los fines del Registro de
Tenedores que seré llevado por el Agente de Pago, Latinclear sera el Tenedor Registrado de todos los
VCN’s desmaterializados frente al Agente de Pago. Cuando se trate de VCN’s que hubiesen sido
emitidos de forma fisica e individual a nombre de uno o mas inversionistas, las personas a cuyo nombre
se emitan tales documentos fisicos se consideraran Tenedores Registrados y serdn considerados como
tal por el Agente de Pago. En consecuencia, todo pago derivado de los VCN’s desmaterializados que el
Emisor deba hacer por si mismo o por intermedio del Agente de Pago, se hard a Latinclear en su
condicién de Tenedor Registrado de los mismos. En caso de emitirse VCN’s de forma fisica, los pagos
correspondientes a éstos se haran directamente a los titulares de éstos que aparezcan en el Registro de
Tenedores llevado por el Agente de Pago.

Latinclear fue creada para: (i) mantener valores en custodia para sus Participantes (los participantes de
Latinclear incluyen casas de valores, bancos y otras centrales de custodia, y podréd incluir otras
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organizaciones); y (ii) facilitar la compensacién y liquidacion de transacciones de valores entre
participantes a través de anotaciones en cuenta eliminando la necesidad del movimiento de certificados
fisicos.

Al recibir oportunamente cualquier pago de capital e intereses de los VCN’s, Latinclear acreditard las
sumas recibidas en las cuentas de aquellos Participantes que mantengan VCN’s. Las sumas recibidas se
acreditaran proporcionalmente en atencion al monto de la inversién en los VCN’s, de acuerdo a los
registros y reglas internas de Latinclear. Los Participantes a su vez, acreditaran las sumas recibidas en
las respectivas cuentas de custodia de los inversionistas, quienes ostentan la condicion de Tenedores
Indirectos con respecto a los VCN’s, en proporcion a sus respectivos derechos bursatiles.

Serd responsabilidad exclusiva de Latinclear mantener los registros relacionados con los pagos
efectuados a los Participantes en favor de sus respectivos tenedores indirectos, correspondientes a los
derechos bursatiles sobre los VCN’s adquiridos por estos Gltimos.

22. Régimen de Tenencia Indirecta

El derecho de propiedad de las personas que inviertan en los VCN’s que estén representados de forma
desmaterializada, estard sujeto al “Régimen de Tenencia Indirecta”, regulado en el capitulo Tercero del
Titulo X del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, “por el cual se crea la Comisién Nacional de
Valores”, actualmente Superintendencia de Mercado de Valores, “y se regula el Mercado de Valores en
la Republica de Panama”.

Bajo el Régimen de Tenencia Indirecta, el inversionista tendra el caracter de “Tenedor Indirecto” en
relacion con aquellos VCN’s desmaterializados comprados a su favor a través de una casa de valores o
un intermediario, y como tal, adquirird derechos burséatiles sobre los VCN’s de conformidad con lo
dispuesto en el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999. El término “Tenedor” significa todo tenedor
de los VCN’s, ya sea Tenedor Registrado o Tenedor Indirecto.

El Emisor ha autorizado que los VCN podran ser consignados y transferidos a través de la Central
Latinoamericana de Valores, S.A. (“LatinClear”) o cualquier otra central de valores debidamente
autorizada para operar en la Reptblica de Panama. Por lo tanto, el Emisor podré representar los VCN
mediante la emision de titulos globales o macrotitulos (“VCN Globales™) a favor de dichas centrales de
valores.

A menos que los reglamentos, procedimientos o disposiciones legales aplicables a LatinClear
establezcan otra cosa, los VCN Globales consignados con LatinClear pueden ser intercambiados por
instrumentos individuales (“VCN Individuales”) solamente si (i) LatinClear o su sucesor notifica a el
Emisor que no quiere continuar como depositarios de los VCN Globales o que no cuenta con licencia de
Central de Valores, y un sucesor no es nombrado dentro de los noventa (90) dias siguientes a la fecha
en que el Emisor haya recibido aviso en ese sentido, o (ii) un Participante solicita por escrito a LatinClear
la conversién de sus derechos bursatiles en otra forma de tenencia conforme lo establecen los
reglamentos de esa Central de Valores y sujeto a los términos y condiciones de las respectivos VCN..
En dichos casos, el Emisor hard sus mejores esfuerzos para hacer arreglos con LatinClear para
intercambiar los VCN Globales por VCN Individuales y se causard la emisidn y entrega al Agente de
Pago, Registro y Transferencia de suficientes VCN Individuales para que éste los autentique y entregue
a los Tenedores Registrados. Cualquier tenedor de derechos bursatiles con respecto a los VCN Globales
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podré solicitar la conversion de dichos derechos bursatiles en VCN Individuales mediante solicitud
escrita dirigida a Latinclear de acuerdo a sus reglamentos y procedimientos, con copia al Emisor y al
Agente de Pago, Registro y Transferencia. En todos los casos, los VCN Individuales entregados a cambio
de VCN Globales o derechos bursatiles con respecto de los VCN Globales seran registrados en los
nombres y emitidos en las denominaciones aprobadas conforme a la solicitud de LatinClear. Correran
por cuenta del tenedor de los derechos bursatiles que solicita la emision de VCN Individuales,
cualesquiera costos y cargos en que incurra directa o indirectamente el Emisor en relacion con la emisién
de dichos VCN Individuales.

Tal como se explico en la seccion anterior, el Emisor ha contratado a Latinclear para actuar como central
de valores en relacion con los VCN’s. Por lo tanto, Latinclear serd el Tenedor Registrado de los VCN’s
desmaterializados y considerado por el Agente de Pago y el Emisor, como el tnico propietario de los
VCN’s desmaterializados, mientras que los inversionistas serdn considerados Tenedores Indirectos y
como tal adquiriran derechos bursétiles sobre los VCN’s, de conformidad con lo dispuesto en el Texto
Unico del Decreto Ley 1 de 1999. El inversionista, en su condicién de Tenedor Indirecto de los VCN’s
podré ejercer sus derechos bursatiles de acuerdo a la ley, los reglamentos y procedimientos de Latinclear.

Latinclear ha informado al Emisor que tomara cualquier accion permitida a un Tenedor Indirecto de los
VCN’s tnicamente de acuerdo a instrucciones de uno o mads Participantes a favor de cuya cuenta se
hayan acreditado derechos bursatiles con respecto de los VCN’s y inicamente en relacion con la porcidon
del total del capital de VCN’s sobre la cual dicho Participante o Participantes hayan dado instrucciones.
El inversionista que solicite que los VCN’s que adquiera sean emitidos de forma fisica y a su nombre,
no estara sujeto al Régimen de Tenencia Indirecta.

En caso de que un VCN tenga a dos (2) o més personas como su Tenedor Registrado, las instrucciones
en relacion con los VCN que sean impartidas por estos al Agente de Pago y el EMISOR se regiran por
las siguientes reglas: (i) si se utiliza la expresion “y” en el Registro, se entenderd como una acreencia
mancomunada y se requerira la firma de todos los Tenedores Registrados de dicho VCN identificados
en el Registro; y (ii) si se utiliza la expresion “o” se entendera como una acreencia solidaria y se requerira
la firma de cualquiera de los Tenedores Registrados de dicho VCN; y (iii) si no se utiliza alguna de estas
expresiones o se utiliza cualquiera otra que no indique claramente los derechos y obligaciones de cada
uno, se entendera como una acreencia mancomunada y por lo tanto se requerird la firma de todos los
Tenedores Registrados de dicho VCN que aparecen en el Registro.

23. Transferencia de Derechos Bursatiles y de VCN’s Emitidos Fisicamente

Las transferencias de los derechos bursatiles reconocidos a los inversionistas que ostenten la condicion
de Tenedores Indirectos sobre los VCN’s desmaterializados, depositados y custodiados en Latinclear y
acreditados en las cuentas de los Participantes, seran efectuadas por Latinclear de acuerdo a sus
reglamentos y procedimientos.

Para aquellos VCN’s emitidos fisica e individualmente que no estén sujetos al régimen de tenencia
indirecta, la transferencia se completard y hara efectiva por medio de la correspondiente anotacién en el
Registro llevado por el Agente de Pago. La transferencia se entenderd hecha a partir de la fecha en que
quede anotada en el Registro de Tenedores. Toda solicitud de traspaso de un VCN emitido fisicamente
se debera realizar por escrito y dirigida al Agente de Pago, entregada en las oficinas de éste y estar
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acompafiada del respectivo VCN. La solicitud debera estar suscrita por la(s) persona(s) que aparezca(n)
inscrita(s) como Tenedor(es) Registrado(s) en el Registro o por un mandatario, apoderado o
representante del/los Tenedor(es) Registrado(s) debidamente facultado o por una persona que haya
adquirido poder de direccidn de acuerdo a la ley.

Toda solicitud de traspaso de VCN’s emitidos de forma fisica debera incluir una declaracion haciendo
constar lo siguiente:

a. Silatransferencia del VCN se produjo o no, a consecuencia de una enajenacion realizada a través
de la Bolsa de Valores de Panama, S.A., o de cualquier otra bolsa de valores autorizada por la
Superintendencia de Mercado de Valores. En caso afirmativo se presentard al Emisor documento
que demuestre que la transaccion se realizo a través de la respectiva bolsa de valores.

b. En caso de que el traspaso no hubiese sido realizado a través de la Bolsa de Valores de Panama,
S.A., o de cualquier otra bolsa de valores autorizada por la Superintendencia de Mercado de
Valores, que el impuesto sobre la renta sobre las ganancias de capital a que se refiere el literal (e)
del articulo 701 del Codigo Fiscal, ha sido retenido y remitido al Fisco por el comprador del
VCN’s. En este caso, una copia original o autenticada de la constancia del pago del impuesto
retenido y hecho al Fisco deberd presentarse al Agente de Pago, para que éste pueda hacer entrega
del nuevo certificado fisico al comprador del VCN.

c. Que el Tenedor se obliga a reembolsar al Emisor todas las sumas de dinero que este fuese
obligado pagar al Fisco en caso que la obligacidn de retener, remitir y/o pagar dicho impuesto no
hubiese sido cumplida; y

d. Sien lasolicitud se indica que el traspaso no ha sido realizado a través de la Bolsa de Valores de
Panama, S.A., o de cualquier otra bolsa de valores autorizada por la Superintendencia de Mercado
de Valores, el Agente de Pago podréa hacer la retencion del impuesto que corresponda.

24. Canje y denominacion de los VCN’s

Siempre y cuando con respecto al mismo no pese ninguna orden de autoridad competente que
imposibilite la negociacion del VCN; los Tenedores Registrados de VCN emitidos fisicamente podran
solicitar por escrito al Agente de Pago la divisién de uno o mas VCN de los que sean titulares por otros
de otra denominacion o la consolidacion de varios VCN por otro VCN de otra denominacion, siempre
que los VCN sean de la misma serie y que la denominacion resultante sea igual a Mil Dodlares
(US$1,000.00) y en cualesquiera de sus multiplos. Dicha solicitud debera estar acompafiada de los VCN
que desean canjear debidamente endosados.

La solicitud la realizara el Tenedor Registrado por escrito, al Agente de Pago, en las oficinas principales
de este ultimo y debera estar acompafiada de los VCN que desean canjear debidamente endosados. Una
vez presentada la solicitud de acuerdo con lo contemplado en esta Seccidn, el Agente de Pago procederd
a anular los titulos canjeados y a entregar los VCN sustituidas, los cuales deberan coincidir en cuanto a
su valor nominal total con el del (de los) VCN(s) canjeado(s).

Toda solicitud para la reposicion de un VCN mutilado, destruido, perdido, robado, hurtado o
indebidamente apropiado deberd ser dirigida por escrito al Agente de Pago, con copia enviada al
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EMISOR, acompafiando la fianza u otra garantia que para cada caso determine el EMISOR vy las pruebas
que a satisfaccion del EMISOR vy del Agente de Pago acrediten el robo, hurto, destruccidn, mutilacion,
pérdida o apropiacion indebida, asi como cualquiera otra documentacion e informacioén que soliciten el
EMISOR y/o el Agente de Pago. Una vez recibida la documentacion anterior, el EMISOR podra
autorizar al Agente de Pago a que reponga el VCN objeto de la solicitud de reposicién. No obstante lo
anterior, el EMISOR siempre podré exigir que se proceda mediante el trdmite de un juicio de reposicion
de titulos, sin perjuicio de exigir las fianzas y garantias del caso.

25. Firma de VCN’s.

Para que los VCN sean una obligacion valida y exigible del Emisor, los certificados de VCN que lo
representan deberan ser firmados en nombre y representacion del Emisor por (a) el Presidente o
Vicepresidente individualmente, o (b) las personas que la Junta Directiva designe de tiempo en tiempo.
Adicionalmente, cada VCN sera firmado, fechado y autenticado por el Agente, como diligencia de
autenticacion, en la fecha que el Emisor reciba valor por dicho VCN, conforme el Emisor le instruya de
tiempo en tiempo. La autenticacién de los VCN por parte del Agente no implicara en forma alguna que
éste garantice las obligaciones de pago del Emisor con respecto a los VCN.

26. Limitaciéon de Responsabilidad

Nada de lo estipulado en este Prospecto Informativo y en los términos y condiciones del titulo global o
macro titulo, obligard a Latinclear y a los Participantes o podra interpretarse en el sentido de que
Latinclear y los Participantes garantizan a los Tenedores Registrados y Efectivos (cuentahabiente
registrado) de los VCN’s, el pago a capital e intereses correspondientes a los mismos.

27. Redencion Anticipada
Los VCN’s no podran ser redimidos anticipadamente por el Emisor.
28. Dineros No Reclamados

Las sumas de capital e intereses derivadas de los VCN’s que no sean cobradas por el Tenedor Registrado,
o que no puedan ser entregadas a este por el Agente de Pago, Registro y Transferencia segun lo dispuesto
en los términos y condiciones de este Prospecto Informativo o de los VCN’s, 0 a consecuencia de haberse
dictado una orden de parte de alguna autoridad competente, no devengaran intereses con posterioridad
al Dia de Pago de Interés.

Toda suma de dinero que el Emisor haya puesto a disposicion del Agente de Pago, Registro y
Transferencia para cubrir los pagos de capital e intereses de los VCN’s y que no sea cobrada por el
respectivo Tenedor Registrado luego de transcurrido un periodo de ciento ochenta (180) dias calendarios
después de la Fecha de Vencimiento, sera devuelta por el Agente de Pago, Registro y Transferencia al
Emisor en dicha fecha, y cualquier requerimiento de pago por parte del Tenedor Registrado con
posterioridad a dicha fecha debera ser dirigido directamente al Emisor, no teniendo el Agente de Pago,
Registro y Transferencia responsabilidad alguna por la falta de cobro en tiempo oportuno por parte del
Tenedor Registrado.

29. Notificaciones

31



Cualquier notificacién o comunicacién al Emisor o al Agente de Pago, Registro y Transferencia, debera
ser dirigida por escrito y entregada personalmente en las oficinas principales, en las direcciones detalladas
a continuacion:

EMISOR
CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.
Calle 50, Edificio Corporacién Financiera del Pais
Apartado Postal 0832-2745, Suite 1021 WTC
Panam4, Republica de Panama
Teléfono: 264-3075 / Fax: 264-2765
Contacto: Carmen Dominguez
Correo-e: cdominguez@corfinpais.com
Sitio Web: www.corfinpais.com

AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA
MMG Bank Corporation
Avenida Paseo del Mar
Urbanizacion Costa del Este, Torre MMG Piso 22
Apartado Postal 0832-02453
Panama, Republica de Panama
Teléfono: (507)265-7600, Fax: (507)265-7601
Marielena Garcia Maritano: marielena.gmaritano@mmegbank.com

https://www.mmgbank.com

Cualquier notificacion o comunicacién a los Tenedores Registrados deberd ser hecha (i) mediante envio
de las mismas por correo certificado, porte pagado o especial, a la ultima direcciéon del Tenedor
Registrado que consten en el Registro; o (ii) mediante publicacién de un aviso en dos (2) diarios locales
de amplia circulacién en la Republica de Panama por dos (2) dias consecutivos; o (iii) entrega personal
en las oficinas designadas, con acuse de recibo, o (iv) via fax o (v) por correo electrénico.

Si la notificacién o comunicacion es enviada mediante correo certificado o porte pagado se considerara
como debida y efectivamente dada en la fecha en que sea franqueada, independientemente de que sea o
no recibida por el Tenedor Registrado. En el segundo caso en la fecha de la segunda publicacion del
aviso. En caso de entrega personal, la comunicacion se entenderd efectuada en la fecha que aparezca en
la nota de acuse de recibo, firmada por la persona a quien se le entrego dicha comunicacion. En caso de
envio por fax, a partir de la fecha que aparezca impresa en el aviso de la maquina a través de la cual se
trasmiti6. En caso de correo electronico, la comunicacion se entendera entregada en la fecha en que fue
enviada.

30. Prelacion
El pago de capital e intereses de los VCN’s no tiene prelacion sobre las demds acreencias que se tengan

contra el Emisor, excepto por las prelaciones establecidas por leyes aplicables en casos de quiebra o
concurso de acreedores.
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31. Obligaciones del Emisor
Mientras existan VCN’s emitidos y en circulacion, el Emisor se obliga a lo siguiente:
31.1. Obligaciones de Hacer:

a. Suministrar a la Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama,
S.A., dentro de los plazos y de acuerdo a la periodicidad que establezcan dichas entidades, la
siguiente informacion:

(i) Estados Financieros anuales, debidamente auditados por una firma de auditores
independientes, los cuales deben ser entregados a mas tardar tres (3) meses después del cierre de
cada afio fiscal, acompafiados de la declaracién jurada correspondiente. Los estados financieros
y la declaracion jurada deberan ser confeccionados de conformidad con los pardmetros y normas
que establezca la Superintendencia de Mercado de Valores.

(ii) Informe de Actualizacion Anual (IN-A), los cuales deben ser entregados a mas tardar tres (3)
meses después del cierre de cada afio fiscal.

(iii) Estados Financieros Interinos no Auditados, los cuales deben ser entregados a més tardar
dos (2) meses después del cierre del trimestre correspondiente.

(iv) Informe de Actualizacion Trimestral (IN-T), los cuales deben ser entregados a mas tardar
dos (2) meses después del cierre del trimestre correspondiente.

b. Notificar por escrito al Agente de Pago, Registro y Transferencia como a la Superintendencia
de Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panam4, S.A., sobre la ocurrencia de cualquier
hecho de importancia o de cualquier Causal de Vencimiento Anticipado que pueda afectar el
cumplimiento de sus obligaciones derivadas de los VCN’s, tan pronto tenga conocimiento del
hecho.

c. Suministrar al Agente de Pago cualquier informacion financiera, razonable y acostumbrada, que
solicite.

d. Mantener al dia sus obligaciones frente a terceros.

e. Realizar transacciones con compafiias afiliadas y relacionadas en términos de mercado justo y
razonable.

f. Pagar de manera oportuna, todos los impuestos, tasas y demas contribuciones a los que esté
obligado de conformidad con las normas legales aplicables.

g. Mantener vigentes todos los permisos y compromisos gubernamentales necesarios para llevar a
cabo las operaciones del Emisor.
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h. Cumplir con las demés obligaciones establecidas en este Prospecto, los VCN’s y demaés
documentos, contratos relacionados con la presente oferta.

1. Cumplir con las disposiciones (i) de la Ley de Valores, (ii) de los Acuerdos debidamente
adoptados por la Superintendencia del Mercado de Valores, (iii) de la Ley 42 de 23 de julio de
2001 (que regula las operaciones de las Empresas Financieras) modificada por la Ley 33 de 26
de junio de 2002 y demas leyes y decretos vigentes que incidan directa o incidentalmente en el
curso normal de su negocio.

j. Cumplir con el Reglamento Interno de la Bolsa de Valores de Panama, S.A. y con el Reglamento
Interno de la Central Latinoamericana de Valores, S.A. y demas normas internas emitidas de las
mismas que le apliquen.

k. El Emisor acuerda usar los fondos obtenidos de la emisién de los VCN's exclusivamente para el
uso acordado de acuerdo a este prospecto Informativo.

. Presentar trimestralmente al Agente de Pago, Registro y Transferencia un informe del
Representante Legal o cualquier otra persona autorizada por el Emisor, que certifique si el
Emisor esta en cumplimiento o no con (i) las Obligaciones de Hacer; o (ii) las Obligaciones de
No Hacer y (iii) si, al mejor de su conocimiento, ha incurrido alguno de las Causales de
Vencimiento Anticipado.

m. Suministrar cualquiera informacion o explicacion que requiera la Superintendencia del Mercado
de Valores y/o Autorreguladas.

31.2. Obligaciones de No Hacer

No disolverse.

No reducir su capital social autorizado.

No efectuar cambios sustanciales en la naturaleza de sus operaciones.

No modificar su composicién accionaria actual de forma que resulte en un cambio de control,
mayor del 25%.

e. No fusionarse, consolidarse o vender sustancialmente todos sus activos a otra compafiia, excepto
cuando se cumpla con cada una de las siguientes condiciones: (i) si el Emisor es la entidad
sucesora, o en caso de que el Emisor no sea la entidad sucesora, ¢sta acuerda expresamente
asumir las obligaciones del Emisor derivadas de los VCN's; y (ii) la fusion, consolidacion o
venta de activos no causa un Evento de Vencimiento Anticipado, a menos que la fusidn,
consolidacion o venta de activos sanase dicho Evento de Vencimiento Anticipado. Si las
condiciones anteriormente descritas son satisfechas, el Emisor no tendrd que obtener la
aprobacion de la Mayoria de los Tenedores Registrados para poder fusionarse, consolidarse con
otra entidad o vender sustancialmente todos los activos a otra entidad.

e o

31.3. Restricciones Financieras

Adicionalmente, El Emisor se obliga a mantener las siguientes restricciones financieras:
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a. Mantener una relacién deuda / patrimonio méaxima de diez (10) veces, en donde deuda significa
todas las obligaciones y deudas generadoras de intereses del Emisor, excluyendo bonos corporativos
(subordinados) y/o acciones preferidas, y patrimonio significa la sumatoria de capital en acciones,
utilidades no distribuidas, impuesto complementario, utilidad del periodo, bonos corporativos
(subordinados) y/o acciones preferidas.

b. Mantener un Capital Neto Tangible minimo de Cuatro millones Quinientos Mil de Dolares
(US$4,500,000).

31.4. Dispensa de Cumplimiento de Obligaciones

A excepcibn de las obligaciones impuestas por disposiciones legales, el Emisor podra ser dispensado de
cumplir una o0 mas de las obligaciones a su cargo, para lo cual se requerira el voto favorable de Tenedores
que representen no menos del cincuenta y uno por ciento (51%) del saldo insoluto a capital de los VCN's
emitidos y en circulaciéon de la serie de que se trate.

32. Causales de Vencimiento Anticipado
32.1. Causales de Vencimiento Anticipado
Los siguientes constituiran Causales de Vencimiento Anticipado de los VCN's:

a. Siel Emisor deja de realizar cualquier pago en concepto de capital o intereses derivados de los
VCN’s, una vez sea notificado por el Agente de Pago, Registro y Transferencia.

b. Siel Emisor no cumpliese con cualquiera de las obligaciones a su cargo contenidas en este Prospecto
0los VCN’s, salvo que la Mayoria de Tenedores de la Emision, autoricen expresamente y por escrito
dicho incumplimiento;

c. Siel Emisor incumple cualesquiera otras obligaciones financieras que entre todas sumen mas de Un
Millon de Délares (US$1,000,000.00).

d. Silalicencia de empresa financiera o cualquier otra licencia, concesion, permiso o derecho de que
es titular el Emisor es revocada, siempre y cuando la revocatoria afecte de forma sustancial la
continuacion o buena marcha de sus actividades financieras desarrolladas.

32.2. Periodo de Cura

En caso de que ocurriesen uno o mas Causales de Vencimiento Anticipado, el Emisor deberd emitir una
Notificacién de Incumplimiento dirigida al Agente de Pago, Registro y Transferencia, sin perjuicio de que
el Agente de Pago haya cumplido con su obligacion de comunicar sobre la ocurrencia de cualquier Causal
de Vencimiento Anticipado tan pronto haya tenido conocimiento del mismo. Dicha notificacién debera
indicar la Causa de Vencimiento Anticipado que haya ocurrido. El Agente de Pago, Registro y
Transferencia debera enviar la Notificacion de Incumplimiento, al Dia Hébil siguiente de haberla recibido,
a todos los Tenedores, a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama,
S.A. Realizada una notificacién de incumplimiento, el Emisor contard con un plazo de treinta (30) Dias
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Habiles para subsanar el incumplimiento (el “Periodo de Cura™). Este Periodo de Cura no aplicara para el
caso en que se decrete la quiebra del Emisor.

32.3. Declaraciéon de Plazo Vencido

La subsanacion de una Causal de Vencimiento Anticipado debe ser comunicada por el Emisor mediante
notificacién escrita al Agente de Pago, Registro y Transferencia para que este la comunique a todos los
Tenedores, a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Si la Causal de Vencimiento Anticipado no es subsanada dentro del Periodo de Cura, Tenedores Registrados
que representen no menos del setenta y cinco por ciento (75%) del saldo insoluto a capital de todas las
series o de una serie respectiva, seglin sea el caso, tendran derecho a declarar de plazo vencido, todas la
obligaciones de pago a cargo del Emisor derivadas de los VCN’s, de todas las series, si la Causal de
Vencimiento Anticipado afecta a los VCN's de todas las series o de la serie que se trate, si la Casual de
Vencimiento Anticipado solo afecta a los VCN s de una serie, en nombre y representacion de los Tenedores
Registrados correspondientes , quienes por este medio irrevocablemente consienten a dicha representacion.
El(los) Tenedor(es) Registrado(s) entregara(n) la Declaracién de Plazo Vencido suscrita por €l (ellos) al
Agente de Pago, quien notificarda de tal hecho al Emisor, a todos los Tenedores Registrados, a la
Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panamd, S.A., y en cuya fecha de
expedicidn y sin que ninguna persona deba cumplir con ninguin otro acto, notificacion o requisito, los VCN's
de todas las Series o aquellos de la serie que se trate se constituiran en obligaciones de plazo vencido.

33. Ley y Jurisdiccion Aplicable

Tanto la oferta publica de los VCNs como los derechos y las obligaciones derivados de estos se regiran
por las leyes de la Reptblica de Panama.

El Emisor acepta, irrevocablemente, que cualquier controversia, diferencia o disputa que surja con motivo
de la validez, interpretacion, ejecucion o terminacién de los VCN's sera resuelta mediante arbitraje en
derecho ante el Centro de Conciliacion y Arbitraje de la Camara de Comercio; Industrias y Agricultura de
Panama. El arbitraje se llevara a cabo y seguira las reglas del referido centro.

34. Fuente de repago

El repago del capital e intereses de los VCN's provendra de los recursos financieros generales del Emisor.
No se constituird un fondo de redencion.

B. PLAN DE DISTRIBUCION DE LOS VCN’S

El Emisor ha designado a MMG Bank Corporation, con oficinas principales ubicadas en Torre MMG,
Avenida Paseo del Mar, Urbanizacion Costa del Este Piso 22, para actuar como agente colocador de los
VCN’s, de conformidad con el contrato de prestacion de servicios celebrado entre las partes, cuya copia
reposa en los archivos de la Superintendencia de Mercado de Valores y esta disponible al ptublico en general
para su revision. MMG Bank Corporation cuenta con licencia de casa de valores expedida por la
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Superintendencia de Mercado de Valores, mediante Resolucion CNV-292-05 de 13 de diciembre de 2005
¢ igualmente tiene derecho a operar un puesto de bolsa ante la Bolsa de Valores de Panama4, S.A. Como
contraprestacion a los servicios prestados en virtud del Contrato para la Prestacion del Servicio de
Colocacion de Valores en el Mercado Primario, el Emisor pagarda a MMG Bank Corporation una comision
de un cuarto por ciento (1/4%) del valor nominal de los VCN’s vendidos con esfuerzo de venta y una
comisién de un dieciseisavo por ciento (1/16%) del valor nominal de los VCN's vendidos sin esfuerzo de
venta, entendiendo que la colocacion sin esfuerzo de venta aplicara unicamente para esfuerzos realizados
directamente por el Emisor.

Los servicios de colocacién se prestaran sobre la base del mejor esfuerzo. MMG Bank Corporation no
garantiza al Emisor la venta total o parcial de los VCN’s.

Ni el Emisor ni el agente colocador han celebrado con terceras personas acuerdo alguno de suscripcion de
los VCN’s.

El Contrato para la prestacién del servicio de colocacion de valores en el mercado primario seré por tiempo
indefinido. No obstante, cualquiera de las partes podra solicitar su terminacién en cualquier momento,
dando un aviso previo por escrito a la otra parte de tal decision, con no menos de sesenta (60) dias de
anticipacion a la fecha prevista de terminacion. El Emisor se reserva el derecho de contratar otros agentes
colocadores de los Bonos cuando lo estime conveniente.

La totalidad de los VCN’s objeto de la presente oferta piblica serd ofrecida al publico general, sin ninglin
perfil especifico. Ninguna parte de los VCN’s estan asignados para su colocaciéon a un grupo de
inversionistas especificos, incluyendo accionistas actuales, directores, dignatarios, ejecutivos,
administradores, empleados o ex- empleados del Emisor.

La oferta puiblica de los VCN’s solo esta siendo hecha dentro de la Republica de Panama. Actualmente no
existen ofertas, ventas o transacciones de valores del Emisor en colocacion privada, o dirigidas a
inversionistas institucionales.

C. MERCADOS
Los VCN’s objeto de la presente oferta seran listados en la Bolsa de Valores de Panam4, S.A., sociedad
que cuenta con licencia otorgada por la Superintendencia del Mercado de Valores para actuar como bolsa
de valores en la Republica de Panamd. No se tiene previsto colocar, listar o registrar los VCN’s en otras
jurisdicciones o mercados fuera de Panama, aunque el Emisor se reserva el derecho de hacerlo cuando lo
estime conveniente.

D. GASTOS DE LA EMISION

Los gastos de la emisién son los siguientes:

Cifras Representadas en US$
Precio al puablico Gastos de la Emision* Cantidad neta al Emisor
Por unidad US$1,000.00 US$5.62 US$994.38
Total US$30,000,000.00 US$168,622.50 US$29,831,377.50

* Incluye la comision de negociaciéon en mercado primario y los gastos adicionales
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Estos gastos estan desglosados de acuerdo al siguiente detalle:

Comision de Negociacion en Mercado Primario

Cifras Representadas en USS
Precio al pablico Comision Cantidad Neta al Emisor
Negociacion de
la BVP*
Por unidad US$1,000.00 US$0.82 US$999.18
Total US$30,000,000.00 US$24,687.50 US$29,975,312.50

*Incluye descuentos aplicados por pago adelantado por $15,000.00 a la BVP para negociacién de emisiones superiores a $12 millones en mercado
primario. Hasta $12 millones la tarifa serd de 1/8%, de $12 a $25 millones la tarifa serd de 1/16% y para mas de $25 millones sera de 1/32%.

Adicionalmente, el Emisor incurrird en los siguientes gastos aproximados, los cuales representan el
0.4798% del total de la emision:

Otros gastos:

Cifras Representadas en US$

Comision o Gasto Periodicidad Monto Porcentaje

Registro de valores en la SMV Inicio 9,000.00 0.0300%
Mantenimiento anual de la SMV Anual 3,000.00 0.0100%
Inscripeion en la BVP Inicio 250.00 0.0008%
Codigo ISIN Inicio 85.00 0.0003%
Mantenimiento anual de la BVP Anual 100.00 0.0003%
Inscripcion de valores en Latinclear Inicio 1,000.00 0.0033%
Comisidn de agente estructurador Inicio 15,000.00 0.0500%
Comision de colocaciéon™ Inicio 75,000.00 0.2500%
Comisién de agente de pago y registro Anual 37,500.00 0.1250%
Otros (mercadeo, publicidad, legales) Inicio 3,000.00 0.0100%
Total 143,935.00 0.4798%

*Corresponde a la comisién de %% del valor nominal de los VCN's que sean vendidos por MMG Bank de forma directa como resultado de sus esfuerzos de
venta, segun lo establecido en la cldusula cuarta del Contrato de Prestacion de Servicio de Colocacion.

E. USO DE LOS FONDOS RECAUDADOS

Los fondos netos de la venta de los VCN’s, que luego de descontar los gastos de la Emision equivalen a
US$29,831,377.50, seran utilizados en su totalidad para financiar el capital de trabajo.

A fin de cumplir con las restricciones financieras establecidas en la Secciéon I11.A.31.3 del presente
Prospecto Informativo y en virtud de sus planes de crecimiento y otras consideraciones, el Emisor no tiene
previsto proceder a colocar de inmediato la totalidad del monto de VCN's cuyo registro se solicita y, en
vez, ofrecerda VCN's en series a medida en la que considere sea conveniente o necesario captar fondos para
utilizarlos de la forma establecida en este Prospecto Informativo. Corresponderd a la administracion del
Emisor decidir sobre el uso de los fondos a través de la vigencia del programa rotativo, en atencién a las
condiciones de negocios y necesidades financieras de la empresa, asi como también en consideracion a los
cambios que pudieran darse en relacidn con las condiciones financieras de los mercados de capitales.

F. IMPACTO DE LA EMISION
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La presente emisién de VCN’s es parte de la estrategia financiera del Emisor, cuyo objetivo principal es
dar crecimiento sano a su cartera crediticia. Si la presente Emisién fuera colocada en su totalidad, al
igual que la emisién correspondiente a Bonos Corporativos para la cual El Emisor solicita registro de
manera simultanea, la posicion financiera del Emisor quedaria de la siguiente manera:

Balances no Auditados (3) Al 30 de junio de 2015

Pasivo y patrimonio Antes de la emisiéon Después de la Después de la
emisién de VCN's emisién de VCN's y
Bones Corp.
Pasivos
Financiamientos recibidos $26,473,092.00 $26,473,092.00 $26,473,092.00
Valores Comerciales $7,083,511.00 $37.083.511.00 $37,083,511.00
Negociables e )
Bonos  corporativos  por $27,258,950.00 $27.258.950.00 $77,258,950.00
pagar > > )
Bonos perpetuos $5,000,000.00 $5,000,000.00 $5,000,000.00
Depositos de clientes en $1,093,317.00
garantia — facturas descontadas $1,093,317.00 $1,093,317.00
Cuentas por pagar — partes $1,250,000.00 | §1950,000.00 |  $1,250,000.00
relacionadas e SRS
Intereses por pagar $390,126.00 $390,126.00 $390,126.00
Otros pasivos $2.453,280.00 $2.453.280.00 $2.453,280.00
Total de pasivos $71,002,276.00 | $101,002,276.00 | $151.002,276.00
Patrimonio:
Capital en acciones $5,450,000.00 $5,450,000.00 $5,450,000.00
Acciones Preferidas $3,935,000.00 $3,935,000.00 $3,935,000.00
Cambios netos en valores
disponibles para Ia venta $-7,767.00 $-7,767.00 $-7,767.00
Utilidades no distribuidas $4,445,247.00 $4,445,247.00 $4,445,247.00
Impuesto complementario $-225.015.00 $-225,015.00 $-225,015.00
Total de patrimonio $13,597,465.00 $13,597.465.00 $13.597.465.00
Total de pasivos y patrimonio $84.599,741.00 | $114,599,741.00 | $164,599,741.00
Relacién Pasivos / Capital 27,71
Pagado 13.03 18.53 ==
Relacién Pasivos / Patrimonio 3.22 /.43 11.11

G. Ausencia de Garantia

El cumplimiento de las obligaciones derivadas de los VCN’s estara respaldado por el crédito general del
Emisor y constituyen obligaciones generales del Emisor, no garantizadas por activos o derechos
especificos, reserva o fondo de amortizacion y sin privilegios especiales o acreencias que tengan
prelacion sobre este Emision.
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VIiI. INFORMACION DEL EMISOR
A. DESCRIPCION DE LA SOCIEDAD
1. Descripcion del Emisor

El Emisor, cuya razén social y nombre comercial es Corporacién de Finanzas del Pais, S.A., es una
sociedad andnima incorporada y existente de conformidad con las leyes de la Republica de Panama,
mediante la Escritura Publica No. 402 de 15 de enero de 2007, de la Notaria Tercera del Circuito de
Panamad, inscrita en la Seccion Mercantil del Registro Publico, a la Ficha No.551842, Sigla S.A.,
Documento 1069895 desde el 17 de enero de 2007. Su duracidén es perpetua.

El domicilio comercial principal se encuentra ubicado en Calle 50, Edificio Corporacién Financiera del
Pais (entre Panafoto y BCT Bank). Apartado postal: 0832-2745 Suite 1021 WTC, Panam4, Republica
de Panama. Teléfono: (507) 264-3075. Fax: 264-2765. Pagina web: http://www.corfinpais.com Correo-
e: info@corfinpais.com

B. HISTORIA Y DESARROLLO
1. Historia y desarrollo.

El Emisor cuenta con licencia para operar como empresa financiera, expedida mediante Resolucion No.
164 de 20 de diciembre de 2007 e inscrita en el Registro de Empresas Financieras del Ministerio de
Comercio e Industrias. Cuenta ademas con la licencia comercial Tipo A, expedida por la Direccion de
Comercio Interior del Ministerio de Comercio e Industrias.

El Emisor inici6 operaciones a partir del 1 de abril de 2008 y se dedica a otorgar créditos de consumo
principalmente (préstamos personales, préstamos con garantia hipotecaria, préstamo de auto y leasing),
financiamiento comercial y factoring.

El Emisor cuenta con 11 sucursales. A mediados de agosto de 2008, abrié” la primera sucursal,
ubicada en Avenida Pert, para ofrecer principalmente los productos de consumo. Durante el 2009 se
abrieron 4 nuevas sucursales en David, Chitré”, Calle 50 y Santiago, donde se ofrecen todos los
productos. En el 2010 se concretd” la apertura de una nueva sucursal ubicada en la calle principal de
Chorrera y posteriormente a principios del 2011 abrié” otra sucursal ubicada en Penonomé”. En
septiembre 2012 se realiz6” la apertura de una sucursal ubicada en La Dofia. En 2014 se apertura la
sucursal en Los Andes, en 2015 se apertura dos sucursales nuevas ubicadas en la Gran Estacién de San
Miguelito y en Plaza Edison. Dentro de los planes de expansion se estd” evaluando la apertura de otras
nuevas sucursales.

Siguiendo las tendencias regulatorias a nivel mundial asi como localmente, la empresa se ha volcado de
forma responsable a establecer férreas politicas de Gobierno Corporativo consonas con los estdndares
regulatorios para instituciones bancarias y de servicios financieros.
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De esa forma, cuenta con diversos Comités tales como de Auditoria, de Administraciéon de Activos y
Pasivos (ALCO), de Riesgo, de Planificacion y Estrategia, de Crédito y Ejecutivo.

Todos estos Comités se retnen de forma periddica, donde se utilizan sus respectivos manuales y
reglamentos internos que contienen las politicas de la empresa para cada area.

2. Gastos de Capital y Disposicién de Activos

La principal inversién de capital del Emisor es el otorgamiento de créditos de consumo bajo la modalidad
de préstamos personales por descuento directo, la cual constituye su principal activo. Conforme a los
estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2014, la distribucién de activos ascendia 68% en la
capital y 32% en el interior del pais.

El financiamiento de los gastos de capital se ha realizado mediante (i) la captacion de fondos a través de
instrumentos colocados en el mercado de valores de Panama, (ii) facilidades crediticias en bancos locales
y (iii) patrimonio.

3. Capitalizaciéon y Endeudamiento

El endeudamiento del Emisor proviene de las siguientes fuentes: (i) la captacién de fondos a través de
instrumentos colocados en el mercado de valores de Panama4, y (ii) facilidades crediticias en bancos
locales.

El Emisor ha obtenido alternativas de captacién de fondos a través de financiamientos que se detallan a
continuacion:

a. Financiamiento con saldo US$3,250,000.00 con Global Bank, S.A. con vencimientos varios
hasta marzo de 2016 y tasa de interés anual entre 3.00% y 5.75%, garantizado con fianza
solidaria. Sobre dicha cifra, US$3,000,000.00 corresponden al financiamiento inicial pactado y
US$250,000.00 corresponden a un préstamo adicional garantizado por un deposito a plazo fijo;

b. Financiamiento con saldo de US$6,200,000.00 con Metrobank, S.A., con vencimientos varios
hasta diciembre de 2015 y tasa de interés anual entre 5.00% y 6.00%, garantizado con fianza
solidaria;

¢. Financiamiento con saldo de US$2,000,000.00 con Banco General, S.A., con vencimientos hasta
diciembre de 2015 y tasa de interés anual de 6.00%, garantizada con fianza solidaria;

d. Financiamiento con saldo de US$3,000,000.00 con Banco Aliado, S.A., con vencimientos hasta
diciembre de 2015 y tasa de interés de 6.00%, garantizado con fianza solidaria;

e. Financiamiento con saldo de US$ 3,500,000.00 con BCT Bank International, S.A., con
vencimientos hasta abril de 2016 y tasa de interés de 6.00%, garantizado con crédito general de
la empresa;

f. Financiamiento con saldo de US$2,968,377.00 con Banco Ficohsa (Panamd), S.A., con
vencimientos hasta diciembre de 2016 y tasa de interés de 6.00%, garantizado con fianza de la
empresa;

g. Financiamiento con saldo de US$3,500,000.00 con Banisi, S.A., con vencimientos varios hasta
mayo de 2015 y tasa de interés de 6.00%, garantizado con fianza de la empresa;

h. Financiamiento con saldo de US$500,000.00 con Geneva, con vencimientos diciembre de 2015
y tasa de interés de 3.244%;
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i. Financiamiento con saldo de US$1,000,000.00 con Capital Bank, Inc., con vencimientos varios
hasta junio 2016 y tasa de interés de 6.25% garantizado con fianza solidaria;
j. Financiamiento con saldo de US$554,715.00 con FINDEC, con vencimientos varios hasta marzo
2018 y tasa de interés entre 4.09% y 4.43%.

A continuacion presentamos un estado de capitalizacion y endeudamiento del Emisor al 30 de junio de
2015 comparativo con cifras al 31 de diciembre de 2014 y 2013 (ambas cifra auditadas):

Pasivos y patrimonio

Al 30 de junio de
2015

Al 31 de diciembre
2014

Al 31 de diciembre
2013

Pasivos

Financiamientos recibidos

$26,473,092.00

$26,989,265.00

$18,246,979.00

Valores Comerciales Negociables

$7,083,511.00

$7,942,355.00

$6,487,806.00

Bonos corporativos por pagar

$27,258,950.00

$15,909,360.00

$12,831,497.00

Bonos perpetuos $5,000,000.00 $5,000,000.00 $5,000,000.00
Depdsitos de clientes en garantia $1,093,317.00 $1,109,744.00 $1,909,841.00
Cuentas por pagar — partes relacionadas $1,250,000.00 $0,00 $500,000.00
Intereses por pagar $390,126.00 $266,552.00 $158,264.00
Otros pasivos $2,453,280.00 $3,209,679.00 $1.596,079.00
Total de pasivos US$71,002,276.00 | US$60,426,955.00 | US$46,730,466.00
Patrimonio:
Capital en acciones $5,450,000.00 $4.500,000.00 $4,500,000.00
Acciones preferidas $3,935,000.00 $0.00 $0.00
Cambio netos en valores disp.. para venta -$7,767.00 $10,284.00 -$8,181.00

Utilidades no distribuidas

$4,445,247.00

$3.819,091.00

$2,667,431.00

Impuesto complementario -$225,015.00 -$124,943.00 -$102,053.00
Total de patrimonio $13,597,465.00 $8,204,432.00 $7,057,197.00
Total de pasivos y patrimonio US$84,599,741.00 | US$68,631.387.00 | US$53.787,663.00

Los compromisos de los contratos de arrendamiento de los inmuebles alquilados junto con sus fechas
de expiraciéon quedan de la siguiente manera:

VIGENCIA
SUCURSAL DURACION DESDE HASTA TOTAL/ MENSUAL
CASA MATRIZ 5 arios 1-Nov-10 31-Oct-15 16,330.03
CASA MATRIZ S afios 1-Nov-10 31-Oct-15 §50.00
AVENIDA PERU 3 afios 1-Oct-14 1-Oct-17 2,690.00
CHITRE 3 afios [-Jun-12 31-May-15 750.00
SANTIAGO 1 afio 16-Sep-14 16-Sep-15 958.45
DAVID 2 afios 1-Feb-15 31-en 17 1,229.44
CHORRERA 3 afios 15-Aug-13 15-Aug-16 600.00
LA DONA 3 afios 21-Sep-12 20-Sep-15 1,602.60
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LOS ANDES 3 afios 15-Apr-14 15-Apr-17 2,872.20
LA GRAN ESTACION 2 afios 1-Apr-15 1-Aril 17 2,140.00
PENONOME 7 afios 15-Apr-15 15-Apr-22 1,500.00
PLAZA EDISON 2 afios 1-Jul-15]  30-Jun-17 3,424.00
Total 34,946.72

4. Emisiones y Ofertas Publicas

El Emisor ha efectuado ofertas publicas de los siguientes valores registrados ante la Superintendencia
del Mercado de Valores:

Valores comerciales negociables (VCN’s) por el monto de US$5,000,000.00 mediante Resolucion
CNV No. 385-08 del 3 de diciembre de 2008.

Bonos Corporativos Rotativos por el monto de US$10,000,000.00 mediante Resolucién CNV No.
386-08 del 3 de diciembre de 2008, y su modificacion segin Resolucion CNV No.281-09 del 7 de
septiembre de 2009.

Bonos Corporativos Subordinados por el monto de US$7,500,000.00 mediante Resolucion CNV
No. 114-11 del 14 de abril de 2011.

Valores comerciales negociables (VCN’s) por el monto de US$10,000,000.00 mediante Resolucion
SMV 13-12 de 23 de enero de 2012.

Bonos Corporativos Rotativos por el monto de US$20,000,000.00 mediante Resolucién SMV No.
157-13 del 26 de abril de 2013.

Acciones Preferidas por el monto de US$10,000,000.00 mediante Resolucién SMV No. 13-15 del
12 de enero de 2015.

De acuerdo a los estados financieros no auditados al 30 de junio de 2015, a continuacién se desglosa la

informacion de las emisiones que el Emisor mantiene en circulacion:

Monto de Ia No. de Tipo de Seri Fecha de Monto en Monto
Emisiéon Resolucion Valor eries Vencimiento Circulacién Disponible
CNV No. 385-08
5,000,000.00 de 3 de diciembre VCN \Y jun-16 500,000.00  4,500,000.00
de 2008
G ago-15 2,563,000.00
H ago-15 1,500,000.00
1000000000  do23 do enuroce VCN : nov-13 50000000, 157 600.00
TR e ) dic-15  1,000,00000 70
L may-16 580,000.00
K abr-16 500,000.00
10,000,000.00  de 3 de diciembre SOM%% Al dic-16 2,000,000.00  470,000.00
de 2008 Corporativos
> Al feb-17 150,000.00




modificado por DK mar-20 4,350,000.00
CNV No. 281-09
de 7 de )
septiembre de DL jun-19 1,030,000.00
2009
B oct-15 5,000,000.00
A may-16 3,000,000.00
C oct-17 1,000,000.00
SMVNo. I57-13 5 s D ene-18 1,200,000.00
20,000,000.00  de 26 de abril de . 2,214,000.00
2013 Corporativos E ene-18 1,000,000.00
F may-17 1,000,000.00
G abr-19 4,000,000.00
H may-19 1,586,000.00
CNV No. 114-11  Bonos
7,500,000.00 de 14 de abrilde  Corporativos A ago-2110 5,000,000.00  2,500,000.00
2011 Subordinados
SMVNo. 1315,
10,000,000.00  de 12 de enero de lones A N/A 3,935,000.00  6,065,000.00
2015 Preferidas

Adicionalmente el Emisor esta solicitando de manera simultanea una autorizacion para los siguientes
valores ante la Superintendencia del Mercado de Valores:

- Bonos corporativos por el monto de US$ 50,000,000.00.

Todas las series de los Valores Comerciales Negociables, Bonos Corporativos como los Bonos
Subordinados estan respaldadas por el crédito general de la Empresa.

Adicionalmente las series C y D de los Bonos Corporativos por $5,850,000.00 mediante Resolucion
CNV No. 386-08 del 3 de diciembre de 2008, y su modificacidén segun Resolucion CNV No.281-09 del
7 de septiembre de 2009., se encuentran garantizados mediante un fideicomiso de garantia que esta
constituido por la Empresa sobre sus préstamos por cobrar, originados por los créditos otorgados en el
gjercicio de su actividad y que representan un valor no menor a ciento veinte por ciento (120%) del saldo
a capital de los bonos emitidos y en circulacién.

Aquellos montos disponibles bajo otras emisiones registradas que el emisor no habia utilizado al 30 de
junio de 2015 estan destinadas para los fines identificados en los prospectos de cada una de ellas. La
razon por la cual al 30 de junio de 2015 existian montos disponibles bajo emisiones registradas distintas
a la presente es que aun no habia llegado el momento para su utilizacidén en base a las necesidades del
Emisor. A fin de cumplir con las restricciones financieras establecidas en la Seccion I11.A.31.3 del
presente Prospecto Informativo y en virtud de sus planes de crecimiento y otras consideraciones, el
Emisor no tiene previsto proceder a colocar de inmediato la totalidad del monto de valores cuyo registro
se solicita y, en vez, ofreceran los valores en series a medida en la que considere sea conveniente o
necesario captar fondos para utilizarlos de la forma establecida en este Prospecto Informativo.

5. Dividendos
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El Emisor declar6 efectivo los pagos de dividendos para los afios terminados el 31 de diciembre de 2014,
el 31 de diciembre de 2013 y 31 de diciembre de 2012 por la suma de US$212,000.00, US$132,000.00
y US$132,000.00 respectivamente. En la actualidad si mantiene una politica de dividendos definida.
Las decisiones son discutidas y tomadas a discrecion de la Junta Directiva.

C. CAPITAL ACCIONARIO

1. Capital Social Autorizado

El capital social autorizado del Emisor es de doce millones (12.000,000) de acciones todas ellas
nominativas, representadas por:

a. Un millén (1.000,000) de Acciones Comunes Clase “A” autorizadas, con derecho a voto y
sin valor nominal, de las cuales trescientas cuarenta y cuatro mil cuatrocientas trece
(344,413) se encuentran emitidas y en circulacion.

b. Un millén (1.000,000) de Acciones Comunes Clase “B” autorizadas, con derecho a voto y
sin valor nominal, de las cuales ochenta y tres mil quinientos sesenta y cinco (83,565) se
encuentran emitidas y en circulacion.

c. Diez Millones (10.000,000) de Acciones Preferidas, sin derecho a voto y con un valor
nominal de Un Délar (US$1.00) cada una, de las cuales tres millones novecientas treinta y
cinco mil (3,935,000) se encuentran emitidas y en circulacion.

El Emisor no mantiene acciones en tesoreria. El Emisor no ha pagado capital con bienes que no han
sido dinero en efectivo. A la fecha no hay acciones que no representen capital.

El Emisor no ha emitido valores consistentes en derechos de suscripcion preferente o valores
convertibles en acciones.

En marzo 2015 se hizo un llamado de capitalizacion por $1,000,000.00 el cual fue suscrito
proporcionalmente por los accionistas de acuerdo al monto de su participaciéon. Por otro lado, en abril
se emitid una serie de acciones preferidas por $5,000,000.00 las cuales a la fecha hay colocadas
$3,935,000.00.

A continuacién, la conciliacion del nimero de Acciones Comunes Clase A y Clase B emitidas y en
circulacion al principio y al final de cada afio, a partir de la fecha de inicio de operaciones del Emisor:

Conciliacion de niimero de acciones en circulacion

Aiios Acciones emitidas y en circulacion | Acciones emitidas y en circulacién
al principio del afio al final de cada aiio
2010 300,000 300,000
2011 300,000 300,000
2012 300,000 300,000
2013 300,000 383,565
2014 383,565 383,565
Junio 2015 383,565 427,978

Al 30 de junio de 20135, el total del patrimonio de los accionistas del Emisor es de US$9,385,000.00
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D. DESCRIPCION DEL NEGOCIO

1.

Giro Normal del Negocio

El Emisor cuenta con licencia para operar como empresa financiera, expedida mediante Resolucion No.
164 de 20 de diciembre de 2007 e inscrita en el Registro de Empresas Financieras del Ministerio de
Comercio e Industrias. Cuenta ademas con la licencia comercial Tipo A, expedida por la Direccion de
Comercio Interior del Ministerio de Comercio e Industrias.

El Emisor inicié operaciones a partir del 1 de abril de 2008 y en la actualidad se dedica a otorgar créditos
a través préstamos personales, préstamos con garantia hipotecaria, leasing, préstamos comerciales y
factoring.

A continuacién se presenta con mayor detalle estos productos ofrecidos por el Emisor:

a.

d.

Préstamos Personales: Otorgamiento de préstamos personales a jubilados, funcionarios publicos
(principalmente de leyes especiales tales como: policia, enfermeras, educadores entre otros) y
empleados de empresas privadas, generalmente a través de descuento directo. Estos préstamos
son debidamente evaluados tomando en cuenta las politicas de crédito de la empresa, que se
mantienen atractivas y competitivas en el mercado panamefio.

Préstamos con Garantia Hipotecaria: Préstamos para cualquier proposito, ya sea de consumo,
para mejoras al hogar, para inversiones en un negocio, o bien para consolidar deudas. Estos
créditos son otorgados con la hipoteca de un bien inmueble, ya sea la residencia, un bien
comercial o también un terreno preferiblemente urbano. Son préstamos otorgados con suficiente
garantia y pueden variar en plazo dependiendo de la finalidad y la garantia a otorgar. El bien es
avaluado por un avaluador autorizado por la empresa, quién especificard el valor del bien
inmueble incluyendo el valor de “venta rapida” del activo a hipotecarse.

Leasing: Alternativa de financiamiento, mediante la cual el arrendador traspasa el derecho a usar
un bien a cambio del pago de cuotas mensuales en concepto de arrendamiento durante un plazo
determinado, al término del cual el arrendatario tiene la opcidén de comprar el bien arrendado
pagando un precio determinado, devolverlo o renovar el contrato. Otorgamiento de leasing, para
autos nuevos y de segunda, para adquisicion de autos comerciales, equipo pesado, maquinaria
industrial.

Préstamos Comerciales: Variedad de soluciones de financiamiento para satisfacer las
necesidades en el corto, mediano y largo plazo. Lineas de crédito rotativas con las condiciones
favorables para la empresa y con las que podra realizar diversos tipos de operaciones tales como:
préstamos para capital de trabajo, pago a proveedores, financiamientos contra activos circulantes,
entre otros. También, préstamos especificos se enfocan hacia el financiamiento de inversiones
de capital para su empresa.
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e. Factoring: Financiamiento de las facturas por cobrar de clientes a empresas publicas y privadas
que son fuentes seguras de pago. Al hacer este tipo de préstamo, el cliente obtiene liquidez
inmediata al ceder las facturas a la empresa, con lo que también el Emisor se encarga del cobro
de la misma. Todas las lineas de crédito de factoring son aprobadas a través del Comité de
Crédito. Ademas, ofrece los instrumentos para financiar Ordenes de Compra o Contratos con el
Gobierno Central, Instituciones Auténomas y Empresas Comerciales de Primer Nivel. El
objetivo de este tipo de financiamiento es realizar por adelantado el pago a los proveedores para
que el cliente inicie el proyecto o bien cumpla con la entrega, a la vez que se nos cede legalmente
el pago de la orden de compra o contrato como fuente de repago.

La tasa de interés por el Emisor dependera tanto del producto ofrecido como de las condiciones del
mercado.

El Emisor est4 expuesto a los efectos de los cambios en la tasa de interés prevalecientes en el mercado,
en su situacién financiera y flujos de efectivo, asi como al riesgo de tasa de interés como resultado de
no controlar los margenes que deben existir entre sus activos y pasivos. El Emisor administra este riesgo
manteniendo precios con margenes prudentes entre sus activos y pasivos. La tasa efectiva promedio
cobrada de los préstamos a 30 de junio de 2015 es de 17.25% (2014:18.40%).

A continuacion, el detalle del tamafio de cartera bruta por cada categoria de actividad para el periodo al
30 de junio de 2015 como a los dos tltimos cierres fiscales al 31 de diciembre de 2014 y 2013:

Al30 jun 2015

Al 31 dic 2014 | Al 31 dic 2013

Facturas descontadas

$12,004,410.00

$16,306,733.00

$19,843,549.00

Préstamos personales:

Sector privado

$23,758,082.00

$19,451,066.00

$7,940,820.00

Sector gobierno

$39,686,825.00

$31,780,054.00

$18,320,909.00

Jubilados

$2,352,167.00

$2,375,119.00

$1,966,075.00

Arrendamiento financiero

$12,044,233.00

$8,425,393.00

$3,822,877.00

Préstamos comerciales $4,115,627.00 | $1,952,634.00 | $2,287,467.00
Préstamos con Garantia Hipotecaria $7,989,304.00 | $7,320,198.00 | $8,038,594.00
Total $101,950,648.00 | $87,611,197.00 | $62.220,291.00

La politica de colocacién de préstamos personales estd principalmente enfocada a empleados publicos
de leyes especiales como son: Los policias, bomberos, educadores, maestros, profesores, enfermeras,
técnicos médicos, doctores y todo lo relacionado y conocido como linea blanca. Estos préstamos se
otorgan con la modalidad de descuento directo, con plazos méaximos hasta 180 meses, que cumplan con
los parametros internos de capacidad y riesgo del crédito dentro de los % de descuento establecidos por
ley.

El vencimiento de cartera que corresponde a préstamos del sector publico es el siguiente:

Hasta 60 dias
De 61 a 90 dias
De 91 a 180 dias

de 181 a 360 dias

De 1 a 3 afios

30-jun-15

$739,565.00
$2,842,087.00
$4,897,805.00
$4,724,299.00
$2,425,214.00
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31-dic-14
$20,529.00
$16,550.00
$21,929.00
$115,065.00
$1,075,622.00

31-dic-13
$24,556.00
$16,366.00
$323,236.00
$551,065.00
$1,023,406.00




De 3 a § afilos $30,116,976.00 $21,654,658.00 $3,219,238.00
Mas de S afios $17,998,606.00 $9,593,275.00 $11,356,064.00
Total $63.744.552.00 $32,497,627.00 $16,513,931.00

A mediados de agosto de 2008, El Emisor abri6 la primera sucursal, ubicada en Avenida Pertl, para
ofrecer principalmente el servicio de préstamos personales de consumo. Durante el 2009 se abrieron 4
nuevas sucursales en David, Chitré, Calle 50 y Santiago, donde se ofrecen todos los productos. En el
2010 se concretd la apertura de una nueva sucursal ubicada en la calle principal de Chorrera y
posteriormente a principios del 2011 abrié otra sucursal ubicada en Penonomé. En septiembre 2012 se
realizd la apertura de una sucursal ubicada en La Dofla En 2014 se apertura la sucursal en Los Andes,
en 2015 se apertura la sucursal mds reciente en la Gran Estacion y proximamente se procederd con la
apertura de una nueva sucursal en Plaza Edison. Dentro de los planes de expansion se estd evaluando la
apertura de otras nuevas sucursales.

Las oficinas principales estdn ubicadas en Calle 50 (entre Panafoto y BCT Bank) en el Edificio
Corporacion Financiera del Pais.

2. Descripcion de la Industria
a. Actividad Financiera en Panama

La Direccion de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias constituye el ente rector
de las actividades que se registran en el sector financiero conformado por las empresas financieras, de
arrendamiento financiero, casas de remesas de dinero y casas de empefios.

A su vez, lleva a cabo programas de fiscalizacién y control de las operaciones de préstamos o
financiamientos que realicen las empresas financieras dentro del territorio de la Republica, mediante la
aplicacion de la Ley 42 de 23 de julio de 2001 “Por la cual se reglamentan las operaciones de las
empresas financieras”. La Direccion de Empresas Financieras también se encarga de aplicar la Ley 7 de
10 de julio de 1990 “Por la cual se regula el Contrato de Arrendamiento Financiero de Bienes Muebles”,
la Ley 48 de 23 de junio de 2003 “Por la cual se regula las casas de remesas de dinero” y la Ley 16 de
23 de mayo de 2005 “de las Casas de Empefio™.

De acuerdo con informacién disponible a la fecha de este prospecto, publicada por la Direccion de
Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias, en el afio 2014 habian ciento sesenta
(160) empresas financieras registradas, de las cuales catorce (14) empresas fueron autorizadas para
operar en el afio 2013 y trece (13) en la lista de financieras autorizadas hasta el mes de octubre del afio
2014, fecha en que se actualizo el listado.

Del total de las empresas financieras registradas hasta finales del afio 2014, alrededor del 88.4% estan
ubicadas en la provincia de Panama, el 5.8% en la provincia de Chiriqui, caso 3.2% en la Provincia de
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Colon y el aproximadamente 2.6% del total de empresas financieras se encontraban en las provincias de
Veraguas y Coclé.

A continuacion se puede ver la composicion del Estado de Resultados y Balance de Situacion de las
Empresas Financieras para el afio 2013:

MINISTERIO DE COMERCIO E INDUSTRIAS
DIRECCION GENERAL DE EMPRESAS FINANCIERAS
BALANCE DE SITUACION DE LAS EMPRESAS FINANCIERA ANO 2013

ACTIVOS PASIVO

EFECTIVO Y CAJA 46,189,805 CUENTAS Y EFECTOS POR PAGAR 247,609,888

DEPOSITOS EN BANCO 95,705,792

CUENTAS Y EFECTOS POR COBRAR 344,942,289

INVENTARIO 6,712,062 PRESTAMOS:

PRESTAMOS: BANCOS 267,219,939
HIPOTECARIOS 60,465,445 SOBREGIROS 2,019,520
BONOS Y ACCIONES 13,513 OTRAS ENTIDADES FINANCIERAS 132,188,973
VEHICULOS 7,514,604
GARANTIAS PRENDARIAS 1,393,733 PARTICULARES 10,601,926
PERSONALES 493,010,721 ACCIONISTAS 29,977,097
SECTOR COMERCIAL 38,913,725 ORGANISMOS INTERNACIONALES 59,451
OTRAS GARANTIAS 110,708,805

MENOS: INTERESES NO DEVENGAD. 97,954,777

RESERV. CTAS MALAS 14,733,287 CUENTAS Y GASTOS ACUMULADOS 5,463,246
COMISIONES DIFERIDAS -732,564 IMPUESTOS POR PAGAR 4,562,403
OTROS PASIVOS 163,110,402
INVERSIONES: BONOS GOB. PMA 0
BONOS PRIVADOS 22,679,297
ACCIONES 1,091,683 TOTAL DE PASIVO 862,812,845
OTRAS 1,404,294

MOBILIARIOS Y EQUIPOS 9,615,144 CAPITALPAGADO 168,276,272

TERRENOS MOB. EQUIPOS MEJORAS 9,614,029 CAPITAL ADICIONAL 3,903,823

BIENES INMUEBLES 1,666,621 UTILIDADES RETENIDAS 151,603,408

BIENES MUEBLES 709,455 IMPUESTO COMPLEMENTARIO -451,780

EQUIPO RODANTE 3,094,438 RESERVAS DE CAPITAL -38,738

OTROS ACTIVOS 11,349,744 DEFICIT O SUPERAVIT -12,827,268

MENOS: OTRAS RESERVAS 29,902

DEPRECIACION ACUMULADO 18,446,983

Equipo en arrendamiento Financiero 0

CTAS PAGADAS POR ADELANTADO 2,219,166 TOTAL DE CAPITAL 310,495,618

OTROS ACTIVOS 36,161,709

TOTAL DE ACTIVOS 1,173,308,463 TOTAL DE PASIVO Y CAPITAL 1,173,308,463

Nota: Estas cifras son preliminares y varian a medida que las Empresas presentan la informacién
Fuente: Direccion General de Empresas Financieras.
Fecha de Actualizacion: 3 de agosto de 2014
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MINISTERIO DE COMERCIO E INDUSTRIAS
DIRECCION GENERAL DE EMPRESAS FINANCIERAS
INGRESOS Y GASTOS DE LAS EMPRESAS FINANCIERAS ANO 2013

Ingresos por intereses / préstamos y financiamiento otorgados 139,533,564
Comisiones recibidas 16,834,386
Ingresos por dividendos 387,957
Reintegro de reservas para cuentas malas 309,828
indemnizacién de seguros 16,296
Otros ingresos 17,336,440
TOTAL DE INGRESOS 174,418,471
TOTAL DE GASTOS 138,637,485
TOTAL DE UTILIDADES O PERDIDA EN EL PERIODO 35,780,986
MENOS : IMPUESTO / RENTA 7,706,506
IMPUESTO COMPLEMENTARIO -6,896
DIVIDENDOS NO DISTRIBUIDO 10,530
DIVIDENDOS DISTRIBUIDOS 0
TOTAL UTILIDADES RETENIDAS 28,070,446
DEFICIT O SUPERAVIT AL INICIO ARO 1,591,046
DEFICIT O SUPERAVIT AL FINAL ARO 29,463,627

b. Situacion Econémica Nacional

(F uente: Informe de Actividad Bancaria, Direccion de Estudios Financieros, de la Superintendencia de Bancos de Panama, Julio 2014 y Cifras del
Instituto Nacional de Estadistica y Censo y la Contraloria General de la Repiiblica de Panamd, La Estrella Digital “MEF proyecta que el PIB cerrard
en 6.3% al 2014, publicado el 28 de diciembre de 2014.)

La Direccién de Analisis Econdmico y Social del Ministerio de Economia y Finanzas (MEF), proyecta
que la economia de Panama cerrard el afio 2014 con un incremento en su Producto Interno Bruto (PIB)
Real de 6.3%, esto luego de que, a los nueve primeros meses del afio en curso el aumento del PIB Real
en forma acumulativa fue de 6.1% segln la revisién hecha por el Instituto Nacional de Estadistica y
Censo (INEC).

Con una proyeccion de crecimiento del PIB Real de 6.3% para este afio, la estimacion va acorde con la
del Fondo Monetario Internacional (FMI) que la prevé en 6.6% y la Comision Econdmica para América
Latina y el Caribe (CEPAL), que la proyecta en 6.0%.

Al cierre del 2013, el PIB Real de Panama sumé 33,573.5 millones de balboas, destacan estadisticas del
INEC.

La Direccién de Andlisis Econdmico y Social del MEF, resaltd la importancia del crecimiento
econdémico en Panamad, puesto que es superior al de la regién latinoamericana y confia que la actividad
econdmica del Gltimo trimestre del afio permitira alcanzar la meta. Al respecto, el FMI, proyecta un 1.3%
para Latinoamérica y el Caribe y la CEPAL la estim6 en 1.1% para dicha region.

Llevando el ritmo, al noveno mes del afio 2014, la economia de Panama, vista a través de su PIB Real,
generd 26,201.7 millones de balboas, subrayan las estadisticas del INEC.
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Las estadisticas completas del INEC correspondientes al segundo trimestre de 2014 (1IT14), en el cual
se indica que el PIB de Panama crecié 6,3% a/a. Asi, el Producto Interno Bruto Trimestral (PIBT),
valorado a precios del 2007, registré un monto de US$8,657.4 millones para el trimestre estimado que
corresponde a un aumento de US$511.6 millones comparado con igual trimestre de 2013.

Diversos sectores de la economia continuaron mostrando un elevado dinamismo entre los que destacan
la pesca, que registr6 un crecimiento de 50,0%; la construccién (15,6%), las actividades inmobiliarias
(7,6%) y el sector de transporte, almacenamiento y telecomunicaciones (6,8%).

Nuevamente, durante el IT14 el sector de la construccion es el gran protagonista, ya que presentd un
incremento conjunto de 15,6%, compuesto por la producciéon de mercado de obras de construccién que
aumentd 14,8% vy por la construccién para uso final propio que crecié 25,8%. Con lo anterior, la

construccion contribuyd con 2,0 puntos porcentuales al comportamiento del PIB (31,2% del total del
[1T14).

Por su parte, la expansion del sector de transporte, almacenamiento y telecomunicaciones fue liderada
por el transporte aéreo, que anotd un crecimiento de un 14,5% en el segundo trimestre de 2014, reflejo
del aumento del niimero de pasajeros que transitaron por el Aeropuerto Internacional de Tocumen, junto
con las telecomunicaciones que crecieron 7,1%, principalmente por un incremento en la telefonia movil,
servicios prestados como internet, cable TV, datos y mensajeria instantanea. Por su parte, las operaciones
del Canal de Panam4 presentaron un aumento de 5,6%, que responde al aumento de las toneladas netas
en 1,5% y el servicio a naves en 5,4%. En su conjunto, el sector crecid un 6,8%.

La actividad comercial present6 un crecimiento global de 4,4%. El comercio al por mayor local aument6
en 5,5% y el comercio al por menor 4,5%. Las actividades desarrolladas en la Zona Libre de Colon
aumentaron en 3,4%.

Un sector que exhibié un comportamiento distinto fue el de electricidad, gas y agua. La actividad
presentd en su conjunto una disminucion de 0,8%, debido a varios factores como la prolongacion de la
época seca que genero una situacion hidrologica negativa de los sitios de embalse.

Gréfico 1 Crecimiento dei PIB
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El indice de precios al consumidor disminuyo -0,8% m/m en junio (este ha sido el registro mas bajo en
lo que va del afio). Lo anterior permitié que la inflacion interanual se ubicara en a 2,2% a/a en junio de
2014. Vale anotar que, en gran medida, este comportamiento responde a la reduccién en el precio de
alimentos y que corresponde con una medida de control de precios temporal. La medida establece
precios maximos de ventas para 22 productos de la Canasta Bésica Familiar de Alimentos.

Lo anterior significo su punto mas bajo desde diciembre de 2009, desde cuando no se registra una cifra

similar. En lo que va del afio, el IPC aument6 2,2%, cifra inferior al incremento de 4,1% que registro
en el mismo periodo de 2013.

Gréfico 3. Inflacién total, IPC
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Por su parte, todos indicadores de inflacion basica (que reflejan las presiones inflacionarias por el lado
de la demanda) se ubicaron por debajo de su crecimiento interanual registrado el mes anterior. La
disminucion mds notable se observa en la variacién del componente que excluye al grupo de alimentos
y transporte, el cual presentd un crecimiento anual de 1,5%. Sin embargo, estos indicadores presentaron
variaciones mensuales positivas, incluso mayores a las registradas en junio, indicando que, a pesar de la
desaceleracidn de la economia, las presiones de demanda ain siguen activas.

Finalmente, es importante destacar que a mediano plazo se han sumado varios factores que han dado
indicios de un repunte inflacionario en los proximos meses. Un factor determinante para esta
consideracion esta relacionado con la alta probabilidad de que el Fenomeno de El Nifio afecte al pais en
el segundo semestre del afio, lo cual probablemente generara presiones inflacionarias adicionales sobre
varios rubros, particularmente los alimentos perecederos y la energia eléctrica.

3. Principales Mercados donde Compite

El principal mercado del Emisor es la Republica de Panama. Durante la operacion del Emisor, el origen
geografico de mas del cincuenta por ciento (50%) de sus ingresos estd concentrado en la provincia de
Panama y los mercados que le siguen en importancia son las provincias de Chiriqui, Veraguas y Herrera.
Como se muestra en los estados financieros, las fuentes principales de sus ingresos provienen de los

intereses generados por el negocio de préstamos personales. No tiene clientes que representen
individualmente mas del diez por ciento (10%) de sus ingresos.

Los canales de mercadeo usados por la solicitante son:
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- Sucursales: ubicadas en Calle 50, Avenida Perd, David, Santiago, Chitré, La Chorrera, La Dofia,
Penonomé, Los Andes, la Gran Estacion y proximamente Plaza Edison.

- Campaiias publicitarias: a través de periodico, vallas, volantes y radio.

- Ferias de préstamos en las sucursales

- Participacion en ferias de préstamos de provincias

- Participacion en ferias de autos

- Mercadeo directo a clientes potenciales

Al 31 de diciembre de 2014, la Direccion de Empresas Financieras del Ministerio de Comercios ¢
Industria registra un total de 162 empresas financieras, frente a las 155 del afio 2013 y las 144 del afio
2006. Seguin los ultimos datos registrados en la Direccion de Empresas Financieras, al cierre de 2013,
los activos totales de la industria sumaban US$1,173 millones de ddlares y los préstamos concedidos

US$712 millones.

En base a la informacién sustraida de la Bolsa de Valores de Panama al 31 de diciembre de 2013, las
diez empresas financieras publicas de mayor tamafio en cuanto a cartera de préstamos y total de activos,
representan 52.38% y 40.41% respectivamente. Por su parte, el Emisor concentra 6.20% del total de
préstamos concedidos en la industria, ocupando el cuarto lugar.

A continuacion, detallamos una tabla con las principales empresas del sector, en base a total de activos

y préstamos al 31 de diciembre de 2013:

Finanzas Generales, S.A.
Hipotecaria Metrocredit, S.A.
Corporacién de Finanzas del Pais
Financiera Finacredit, S.A. (Banco Aliado)
Financiera Pacifico Internacional
Colfinanzas, S.A.

Finanzas y Créditos del Hogar
Financiera Cash Solution Corp
Multi Financiamiento, S.A.
Financia Credit, S.A.

Total

Industria Empresas Financieras

Total Activos
177,967,558.00
67,736,400.00
53,787,663.00
53,237,221.00
31,447,799.00
30,520,393.00
21,928,280.00
19,557,823.00
10,143,994.00
7,773,272.00
474,100,403.00

1,173,308,463.00

Cuota de Mercado
15.17%
5.77%
4.58%
4.54%
2.68%
2.60%
1.87%
1.67%
0.86%
0.66%
40.41%

Total Préstamos

116,194,416.00
56,066,302.00
44,110,643.00
47,887,660.00
32,942,470.00
29,175,914.00
13,077,145.00
18,520,266.00
9,269,432.00
5,723,387.00
372,967,635.00

712,020,546.00

Cuota de Mercado
16.32%
7.87%
6.20%
6.73%
4.63%
4.10%
1.84%
2.60%
1.30%
0.80%
52.38%

4. Restricciones Monetarias
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No existen en la Republica de Panama legislaciones, decretos o regulaciones que puedan afectar la
importacion o exportacién de capital, incluyendo la disponibilidad de efectivo o equivalentes de efectivo
para el uso del Emisor, la remision de dividendos, intereses u otros pagos a tenedores de los valores del
Emisor que no sean residentes, ni la libre convertibilidad de divisas, entre otros.

5. Litigios Legales
Con base al mejor conocimiento de la Gerencia a la fecha de elaboracion del presente prospecto
informativo, el Emisor no mantiene litigios en su contra que pudieran afectar adversamente sus negocios,
sus resultados o su situacion financiera.

6. Sanciones Administrativas
El Emisor no ha sido objeto de sanciones administrativas impuestas por la Superintendencia del Mercado
de Valores, ni por la Bolsa de Valores de Panam4, S.A. como tampoco de la Direccién de Empresas

Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias o por una organizacion auto-regulada que puedan
considerarse materiales con respecto a esta emision.

E. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

El Emisor no forma parte de grupo corporativo alguno. Tampoco cuenta con subsidiarias.

F. PROPIEDADES, MOBILIARIO, EQUIPO Y MEJORAS

Al 30 de junio de 2015, el mobiliario, equipo y mejoras, neto de depreciaciones y amortizaciones
acumuladas, se conforman de la siguiente manera:

Balances no Auditados (8) Al 30 de junio de 2015
Mobiliario, equipo y mejoras Costo Depreciacion y Saldo Neto
amortizacion
acumulado
Mobiliario y equipo $476,040.00 $256,583.00 $219,457.00
Equipo de Computo $235,665.00 $129,658.00 $106,006.00
Programas de Computo $557,620.00 $120,505.00 $437,115.00
Vehiculos $53,462.00 $30,643.00 $22,820.00
Mejoras a la propiedad $297,102.00 $179,279.00 $117,823.00
Total US$1.619.888.00 | USS$716,667.00 | US$903,221.00

En la actualidad, El Emisor no es propietario de bienes inmuebles. Los locales desde los cuales opera
son arrendados.
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G. INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES, LICENCIAS

El Emisor no ha desarrollado ni est4 desarrollando patentes de invencion ni programas (software)
relacionados con sus actividades.

H. INFORME SOBRE TENDENCIAS

El Emisor no ha identificado avances o innovaciones tecnoldgicas recientes relacionadas con el
otorgamiento de préstamos a través de préstamos personales y factoring. El Emisor cuenta con una
plataforma tecnolégica bancaria (IBS/Datapro) y con herramientas tecnoldgicas de gestion y
seguimiento de riesgos.

VIII. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

La informacién financiera presentada a continuacion estd desarrollada sobre la base de los estados
financieros consolidados no auditados al 30 de junio de 2015 y 30 de junio de 2014 frente a los estados
financieros auditados al 31 de diciembre de 2014 por la firma Deloitte, conforme a las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

A. RESUMEN DE LAS CIFRAS FINANCIERAS DEL EMISOR

1. Resumen del Estado Consolidado de Resultados

Cifras Representadas en US$
30 de junio 2015 | 30 de junio 2014 | Var (%) 31 de diciembre
2014
Ingresos por intereses y comisiones:
Intereses ganados $3,205,071.44 $1,979,900.00 61.88% $4,553,743.00
Descuentos en compras de facturas $522,856.78 $1,011,508.00 -48.31% $2,104,684.00
Comisiones ganadas $1,529,766.87 $1,008,684.00 51.66% $2,187,488.00
Total de ingresos por intereses y
comisiones $5,257,695.09 $4,000,092.00 31.44% $8,845,915.00
Gastos de intereses y comisiones $2,008,822.78 $1,463,760.00 37.24% $3.269.345.00
Ingresos netos por intereses y comisiones $3,248,872.31 $2,536,332.00 28.09% $5,576,570.00
Menos: provisién para posibles préstamos o
incobrables $435,000.00 $365,048.00 19.16% $880,048.00
Otros ingresos $548,904.30 $311,733.00 76.08% $811,557.00
Total de ingresos operacionales, neto $3,362,776.61 $2,483,017.00 35.43% $5,508,079.00
Gastos generales y administrativos:
Salarios y otras remuneraciones $962,158.40 $633,434.00 51.90% $1,437,414.00
Prestaciones laborales $160,507.29 $90,332.00 77.69% $207,600.00
Honorarios y servicios profesionales $139,572.28 $181,487.00 -23.10% $393,726.00
Alquiler $229,454.21 $192,320.00 19.31% $382,617.00
Publicidad y mercadeo $117,497.82 $103,938.00 13.05% $311,315.00
Depreciacién y amortizacion $99,276.68 $73,655.00 34.79% $157,735.00
Electricidad y teléfono $68,462.35 $46,597.00 46.92% $113,207.00
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Papeleria y utiles $66,579.98 $20,281.00 228.29% $52,375.00
Articulos promocionales $3,036.45 $4,605.00 -34.06% $25,814.00
Reparacién y mantenimiento $40,792.65 $38,165.00 6.88% $79,101.00
Atenciones a clientes y empleados $44,572.84 $21,456.00 107.74% $21,155.00
Impuestos varios $131,110.67 $111,773.00 17.30% $232,111.00
Combustibles $24,777.99 $14,754.00 67.94% $30,466.00
Cuotas y suscripciones $27,268.31 $18,617.00 46.47% $42,824.00
Seguros $1,916.18 $23,550.00 -91.86% $5,194.00
Otros $211,096.12 $184,682.00 14.30% $501,092.00
Total de gastos generales y
administrativos $2,328,080.22 $1,759,646.00 32.30% $3.993,746.00
Utilidad antes del impuesto sobre la 43.04%
renta $1,034,696.39 $723,371.00 $1,514,333.00
Impuesto sobre la renta corriente -$196,540.00 -$185,028.00 6.22% -$315,871.00
Impuesto sobre la renta diferido $0.00 $0.00 0.00% $85,198.00
Utilidad neta $838,156.39 $538,343.00 55.69% $1,283.660.00
2. Resumen del Balance de Situacion Consolidado
Cifras Representadas en US$
30 de junio de 30 de junio de Variacion 31 de diciembre
2015 2014 % 2014
Activos
Efectivo y efectos de caja $12,592,354.00 $5,116,189.00 146.13% $6,864,820.00
Valores disponibles para la venta $1,822,922.00 $570,299.00 219.64% $1,081,258.00
Préstamos por cobrar $101,950,648.00 $67,433,736.00 51.19% $87,611,197.00
Menos:
Reserva posibles préstamos -$1,127,049.00
incobrables -$1,559,755.00 -$1,370,660.00 16.71%
Intereses, seguros y comisiones
descontados no ganados -$35,172,774.00 -$20,990,021.00 67.57% -$29,479.296.00
Total de préstamos por cobrar, $65,218,119.00 $45,073,055.00 44.61% $57,004,852.00
Mobiliario, equipos y mejoras, neto $903,221.00 $396,097.00 128.03% $845,613.00
Intereses por cobrar $1,943,293.00 $1,485,589.00 30.81% $981,860.00
Impuestos diferido activo $194,513.00 $109,316.00 77.94% $194,514.00
Otros Activos $1,586,668.00 $1,934,204.00 -17.97% $1,560,159.00
Activos disponibles para la venta $338,651.00 $91,719.00 269.23% $98,311.00
Total de Activos $84,599,741.00 $54,776,468.00 54.37% $68,631,387.00
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30 de junio 2015 | 30 de junio 2014 Variacion % 31 de diciembre
2014
Pasivos
Financiamientos recibidos $26,473,092.00 $18,982,664.00 39.46% $26,989,265.00
Valores Comerciales Negociables $7,083,511.00 $5,000,000.00 41.67% $7,942,355.00
Bonos corporativos por pagar $27,258,950.00 $14,490,000.00 88.12% $15,909,360.00
Bonos perpetuos $5,000,000.00 $5,000,000.00 0.00% $5,000,000.00
Depésitos de clientes en garantia — $1,093,317.00 $1,599.285.00 31.64% $1,109,744.00
facturas descontadas
Cuentas ~ por pagar — partes | ¢y 54 59 00 $500,000.00 150.00% $0,00
relacionadas
Intereses por pagar $390,126.00 $124,205.00 214.10% $266,552.00
Otros pasivos $2,453,280.00 $1.634,105.00 50.13% $3,209,679.00
Total de pasivos $71.002.276.00 $47,330,259.00 50.01% $60,426,955.00
Patrimonio:
Capital en acciones $5,450,000.00 $4,500,000.00 21.11% $4.500,000.00
Acciones preferidas $3,935,000.00 0.00 $0.00
Cambio netos en valores disponibles
. 227.329
para la venta $7,767.00 $10,687.00 27.32% $10,284.00
Utilidades no distribuidas $4,445,247.00 3,060,465.00 45.25% $3,819,091.00
Impuesto complementario -$225.015.00 -$124,943.00 80.09% ($124,943.00)
Total de patrimonio 13,597,465.00 7,446,208.00 83.13% $8,204,432.00
Total de pasivos y patrimonio 84,599,741.00 54,776,468.00 54.51% $68.631.387.00
3. Razones Financieras
30 de junio 2015 31 de diciembre 31 de diciembre
(cifras no auditadas) 2014 2013
Razones Financieras
Total Pasivos / Capital Pagado 13.03 13.43 10.38
Total Pasivos / Patrimonio 5.22 7.37 6.62
Prestamos Netos / Activos Totales 77.09% 83.06% 82.01%
Gastos de operacion /Ingresos 40.09% 41.35% 41.90%
Reservas / Morosidad 1.52 1.14 1.52
Morosidad / Cartera Neta 1.58% 1.74% 1.49%

4. Morosidad de la Cartera

El Emisor, al 30 de junio de 2015, mantiene una morosidad del 1.58% de la cartera neta, considerando
como moroso todo saldo que no se encuentre dentro de la porcidn corriente, es decir, a partir del primer
dia de atraso en los pagos. A continuacidn, se detalla el perfil de morosidad de la cartera.
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Corporacion de Finanzas del Pais, S.A. - Reporte de Antigiiedad
30 de junio de 30 de junio de 31 de diciembre

2015 2014 de 2014
Saldo Corriente 100,923,414 66,680,510 86,621,536
de 1 a 30 dias 0 26,223 46,787
de 31 a 60 dias 24,089 31,056 32,976
de 61 a 90 dias 27,592 20,215 100,788
de 91 a 120 dias 35,630 33,419 22,684
Maés de 121 dias 455,140 377,397 505,330
Vencidos 484,783 264,916 281,096

101,950,648 67,433,736 87,611,197

La reserva para préstamos incobrables se utiliza para dar de baja un préstamo que refleja un deterioro
después del resultado de una gestion infructuosa del cobro. El Emisor mantiene una politica de castigos
anuales para aquellos préstamos incobrables. Cuando un préstamo es incobrable, se cancela contra la
provision para préstamos incobrables. Esos préstamos se cancelan después de que todos los
procedimientos necesarios han sido completados y el importe de la pérdida ha sido determinado.

Del total de la cartera de préstamos a 120 dias y mas, la suma de B/.5,390 se encuentra garantizada con
hipoteca de bienes inmuebles cuyos avaltos representan un 148% del saldo de estos préstamos. Este
porcentaje es la cobertura en caso de la incapacidad de recuperacion de un préstamo; ya que representa
la garantia a ejecutar sobre el préstamo con deterioro o incobrable.

El Emisor revisa su cartera de préstamos para evaluar el deterioro, por 1o menos, en una base trimestral.
En caso de que se determine una pérdida por deterioro, la misma debe ser registrada en el estado de
ganancias o pérdidas. El Emisor efectia juicios para determinar si una pérdida por deterioro debe ser
registrada contra la reserva de préstamos, y toma decisiones en cuanto a si existe una informacion
observable que indique un cambio adverso en la condicion de pago de los prestatarios, condiciones
econdmicas nacionales o locales que correlacione con incumplimientos en activos. La Administracion
usa estimaciones basadas en la experiencia de pérdida historica por activos con caracteristicas de riesgo
de crédito y evidencia objetiva de deterioro similares a aquellos en la cartera cuando se programa sus
flujos futuros de efectivo.

4.1Metodologia para Provisiones

Para la constitucion de las provisiones, la empresa sigue lineamientos muy similares a los bancarios con
la validacion de los auditores externos dentro del cumplimientos de las Normas de informacion
Financiera, evaluando en cada fecha de cierre el reporte de morosidad de la cartera de crédito en base a
los rangos de la categorias de riesgo. (Mencion Especial, Subnormal, Dudoso e Irrecuperable) con los
porcentajes asignados de provisién para cada categoria los establecidos en el Acuerdo 4-2013 de la
Superintendencia de Bancos de Panama4 para las provisiones especificas.

Adicional, se evalua la existencia de evidencias objetivas de que un activo financiero o grupo de activos

financieros pudiesen estar evidentemente deteriorados. Los criterios que la Empresa utiliza para
determinar que no hay pruebas objetivas de un deterioro de pérdida incluyen:
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a) Incumplimientos contractuales en el pago del principal o de los intereses;

b) Flujo de caja con dificultades experimentadas por el prestatario (por ejemplo, la proporcion de
equidad, los ingresos netos, el porcentaje de las ventas);

c) Incumplimiento de las condiciones de préstamo o de los pactos;

d) Inicio de un procedimiento judicial de quiebra;

e) Deterioro de la posicion competitiva del prestatario; y

f) Deterioro en el valor de la garantia, si aplica.

Cuando un préstamo es incobrable, se cancela contra la provision para préstamos incobrables. Esos
préstamos se cancelan después de que todos los procedimientos necesarios han sido completados y el
importe de la pérdida ha sido determinado.

De acuerdo a los estados financieros no auditados a 30 de junio de 2015, la reserva para posibles
préstamos incobrables era de USD$ 1,559,755.00.

5. Portafolio de Inversiones

El proceso de adquisicién o compra de inversiones se hace a través del Comité de Inversién donde
participa el Presidente Ejecutivo el cual es miembro de la Junta Directiva, asi como algiin otro Director
y la Alta Gerencia. Se presenta al Comité las diferentes opciones de compra y se evaltian los riesgos,
como parte de la politica de inversiones deben ser inversiones con grado de inversion del emisor. El
seguimiento y monitoreo del portafolio de inversiones se hace a través del comité de Activos y Pasivos
que regularmente se reune. Este portafolio de inversiones estd clasificado como Valores Disponibles
para la Venta y consisten en valores adquiridos con la intencién de mantenerlos por un periodo de
tiempo, que puedan ser vendidos en respuesta a las necesidades de liquidez o cambios en las tasas de
interés, o precios de instrumentos de capital.

Actualmente todas las inversiones mantienen grado de inversién y son totalmente liquidas.

El valor razonable de una inversion es generalmente determinado con base al precio de mercado cotizado
a la fecha del estado de situacién financiera. De no estar disponible el precio de mercado cotizado, el
valor razonable del instrumento es estimado utilizando modelos para céalculos de precios o técnicas de
flujos de efectivos descontados.

Luego del reconocimiento inicial, los valores disponibles, se miden a su valor razonable. Las ganancias
o pérdidas que surgen de los cambios en el valor razonable de los valores disponibles para la venta son
reconocidas directamente en el patrimonio, hasta que se hayan dado de baja los activos financieros o sea
determinado un deterioro. En este momento, la ganancia o pérdida acumulada, reconocida previamente
en el patrimonio, es reconocida en los resultados.

Al 30 de septiembre de 2015, la cartera de inversiones se encontraba compuesta de la siguiente manera:

Tipo de Inversién Valor al Cierre % de Cartera
Acciones 728,166.51 36.40%
Renta Fija 1,181,875.00 59.07%
Fondos Mutuos 90,644.49 4.53%
Total 2,000,686.00
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B. LIQUIDEZ

De acuerdo a los estados financieros no auditados al 30 de junio de 2015, el Emisor registra activos por
un monto de US$84,559,741.00. De esta cifra, los préstamos por cobrar neto reportan el saldo de
US$65,178,119.00y los activos liquidos compuestos por depdsitos e inversiones US$14,415,276.00,
representando entre ambos rubros el 94% del total de los activos.

Al 31 de diciembre de 2014, el Emisor mantenia activos totales por US$68,631,387.00. Los préstamos
por cobrar netos registraban un valor de US$57,004,852.00 y los activos liquidos compuestos por
depdsitos e inversiones mantenian un valor de US$7,946,078.00.

Para el 30 de junio de 2014, el Emisor mantenia activos totales por US$54,776,468.00. Los préstamos
por cobrar netos registraban un valor de US$45,073,055.00 y los activos liquidos compuestos por
depdsitos e inversiones mantenian un valor de US$5,686,488.00.

C. RECURSOS DE CAPITAL

Los recursos utilizados por el Emisor provienen de los cobros de préstamos y factoring (giro normal del
negocio), y de la captacion de fondos a través de la figuras de VCN's , bonos corporativos, préstamos
bancarios y de parte relacionada.

Al 30 de junio de 2015, el total de VCN’s registrados alcanza US$7,083,511.00 (31 de diciembre de
2014: US$7,942,355.00), y el total de bonos corporativos asciende a US$27,258,950.00 (31 de
diciembre de 2014: US$15,909,360.00), todo ello negociado mediante la Bolsa de Valores de Panama.

Por otra parte, al 30 de junio de 2015 el Emisor canceld préstamos bancarios por US$516,173.00,
incrementé sus préstamos de partes relacionadas por US$1,250,000.00 y pagd dividendos por
US$212,000.00. A 31 de diciembre de 2014, el Emisor aumenté sus préstamos bancarios por
US$8,742,285.00, utilizé préstamos de partes relacionadas por US$500,000.00 y pagé dividendos por
US$132,000.00. Al 30 de junio de 2014 el Emisor incrementd sus préstamos bancarios por
US$735,685.00, no utilizd prestamos de partes relacionadas, ni realizé pago de dividendos.

Al 30 de junio de 2015, los estados financieros no auditados del Emisor reflejan un patrimonio total de
US$13,597,465.00 siendo US$5,393,033.00 0 65.73% mayor que al 31 de diciembre de 2014, debido
principalmente a una emisiéon de acciones preferidas por US$3,935,000,a una capitalizacion por
US$950,000.00 y a un incremento de las utilidades retenidas para el periodo por US$626,156.00.

Para el 30 de junio de 2014, el patrimonio total era de US$7,446,208.00, lo que significa un aumento del
82.61% en relacion al 30 de junio de 2015.

A continuacién presentamos un resumen comparativo que detalla el financiamiento de los activos del
Emisor:

Financiamiento de los Activos del Emisor
Activos financiados por: Interino Auditados
Jun 2015 Dic 2014 Dic 2013
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Préstamos por pagar 31.29% 39.32% 26.59%
Valores Comerciales Negociables 8.37% 11.57% 9.45%
Bonos por pagar, neto 32.22% 30.47% 25.98%
Otros 12.04% 6.68% 6.07%
Total del patrimonio 16.07% 11.95% 10.28%

D. RESULTADOS DE OPERACIONES

Al cierre del periodo a junio de 2015, el Emisor ha reflejado ingresos totales por la suma de
US$5,806,599.00 y gastos totales por la suma de US$4,771,903.00 siendo los gastos mas representativos
US$2,328,080.00 correspondientes a gastos generales y administrativos. Los gastos financieros de la
utilizacion de las lineas de crédito bancarias e intereses de los VCN's, Bonos Corporativos y Bonos
Subordinados suman US$2,008,823.00, y la provision para pérdidas en préstamos por US$435,000.00
completan el total de gastos. La utilidad neta antes de impuestos es de US$1,034,696.00 que, teniendo
en cuenta el impuesto sobre la renta causado estimado en US$196,540.00 deja una utilidad neta de
US$838,156.00. De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones de impuestos sobre la
renta de Corporacion de Finanzas del Pais, S.A, estan sujetas por las autoridades fiscales. Por lo que la
cifra presentada en los estados financieros interinos a junio de 2015 es estimada.

Para el periodo correspondiente al 31 de diciembre de 2014, el Emisor reflejé ingresos totales por la
suma de US$9,657,472.00 y gastos totales por la suma de US$8,143,139.00 siendo los gastos mas
representativos US$3,993,746.00 correspondientes a gastos generales y administrativos. Los gastos
financieros de la utilizacion de las lineas de crédito bancarias e intereses de los VCN's, Bonos
Corporativos y Bonos Subordinados sumaron US$3,269,345.00, y la provisién para pérdidas en
préstamos por US$880,048.00 completaron el total de gastos. La utilidad antes de impuestos fue
$1,514,333.00 que, con un impuesto sobre la renta corriente de US$315,871.00 y una reversion del
impuesto de la renta diferido por US$85,198.00, dejo la utilidad neta en $1,283,660.00.

Para el periodo correspondiente al 30 de junio de 2014, el Emisor reflejo ingresos totales por la suma de
US$4,311,825.00 y gastos totales por la suma de US$3,588,454.00 siendo los gastos mas representativos
US$1,759,646.00 correspondientes a gastos generales y administrativos. Los gastos financieros de la
utilizacién de las lineas de crédito bancarias e intereses de los VCN's, Bonos Corporativos y Bonos
Subordinados sumaron US$1,463,760.00, y la provisién para pérdidas en préstamos por US$365,048.00
completaron el total de gastos. Para el periodo correspondiente al 30 de junio de 2014, el Emisor registr6
una utilidad antes de impuestos por US$723,371.00 que, teniendo en cuenta el impuesto sobre la renta
causado estimado en US$185,028.00, dej6 una utilidad neta por US$538,343.00.

E. ANALISIS DE PERSPECTIVAS

Las perspectivas de la Administracién en relacion al entorno siguen siendo positivas, manteniendo una
cartera de crédito sana, bien administrada y aplicando politicas de crédito conservadoras, que permitan
un crecimiento gradual y ordenado del negocio.
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La actividad principal del Emisor se seguird centrando principalmente en la colocacion de préstamos de
consumo por descuento directo, préstamo con garantia hipotecaria y leasing. Para el siguiente trimestre
se reflejard una capitalizacion a través de acciones comunes y acciones preferidas lo cual fortalecera la
base patrimonial de la empresa. Igualmente se esta trabajando en la apertura de dos nuevas sucursales
ubicadas en La Gran Estacion y Plaza Edison, Con estas ya serian 12 sucursales a nivel nacional.

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

A. IDENTIDAD, FUNCIONES Y OTRA INFORMACION RELACIONADA

1. Directores, dignatarios y principales ejecutivos del Emisor:

Los actuales miembros de la Junta Directiva fueron ratificados en la Reunién General de Accionistas
celebrada el 25 de febrero de 2015, quedando a partir de esta fecha, la Junta Directiva compuesta de la
siguiente manera:

Guido J. Martinelli Jr. — Director, Presidente

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 8 de diciembre de 1960

Domicilio comercial: Calle 50, edificio Corporacion Financiera del Pais
Apartado Postal: 0832-2745, suite 1021 WTC

Correo electrénico: gmartinellijr@corfinpais.com

Teléfono: 264-3075

Fax: 264-2765

Obtuvo su titulo de Licenciado en Derecho y Ciencias Politicas de la Universidad Santa Maria La
Antigua, Panamd. Posteriormente, obtuvo una Maestria en Derecho (LL.M.) de New York University,
New York. Es egresado del Advanced Management Program for Bankers de Wharton School of
Business, University of Pennsylvania, Estados Unidos de América. Posee un Diploma en Corporate
Finance de Columbia Business School, New York. Entre 1986 y 1990 se desempefié como abogado y
socio de la firma forense De La Guardia, Arosemena & Benedetti. Ha sido Director y Presidente
Ejecutivo de Panabank (posteriormente Banco Cuscatlan) y Vicepresidente Ejecutivo de Banco Citibank
(Panama). Ha sido miembro de las juntas directivas de la Asociacién Bancaria de Panamd, Camara de
Comercio, Industrias y Agricultura. Fue miembro de Ypo y actualmente del Consejo Empresarial de
América Latina (CEAL). Fungié ademas como Director de Corporacion UBCI (Unién de Bancos
Cuscatlan Internacional). Vinculado a Corporaciéon de Finanzas del Pais desde su fundacién, en la
actualidad ocupa la Presidencia de la empresa.

Ramoén Martinez-Acha — Director, Vicepresidente

Nacionalidad: Panamefio
Fecha de nacimiento: 22 de mayo de 1962
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Domicilio comercial: Edif. La Casa del Marisco, Ave. Manuel Maria de Icaza, Area Bancaria.
Apartado Postal: 0816-05144. Panama.

Correo electrénico: rmacha@cwpanama.net

Teléfono: 223-7755

Fax: 264-6195

Egresado de la Universidad Santa Maria la Antigua de la Facultad de Administracion de Empresas. Es
propietario y gerente general de la empresa Claramar, S.A (La Casa del Marisco) y Presidente del grupo
de restaurantes ACHA. A parte de Vicepresidente de la Junta Directiva de Corporacién de Finanzas del
Pais, S.A., es miembro del Comité Ejecutivo, del Comité de Planificacion y Estrategia y del Comité de
Administraciéon de Activos y Pasivos.

Giovanni Ferrari — Director, Secretario

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 27 de julio de 1960

Domicilio comercial: Zona Libre, Ave. Santa Isabel y San Eladio, calle 20, manzana 32 Ay B.
Apartado Postal: 0302-00504

Correo electrénico: gferrari@farmazona.com

Teléfono: 433-7600 Fax: 433-1226

Obtuvo su titulo de Bachiller en Administracion de Empresas de la Universidad de Duke, Carolina del
Norte, Estados Unidos. Es Presidente de las empresas Farmazona, S. A. y Carga Transistmica, S. A.
Electo Presidente de la Asociacién de Usuarios de la Zona Libre de Colon para los periodos 1995/1996,
2000/2001, y 2004. Ostenta el cargo de Tesorero de la Junta Directiva del grupo Pistar Holdings. Ha
ocupado los cargos de miembro de la Junta Directiva, miembro del Comité de Crédito y miembro del
Comité de Auditoria del Banco Cuscatldn de Panama (anteriormente Panabank) hasta su adquisicién por
parte del Citigroup. Ostenta el cargo de Vice Consul ad Honorem del Pert en la ciudad de Colén desde
el 1985.

En Adicién a lo anterior, actualmente es el Secretario de la Junta Directiva de Corporacién de Finanzas
del Pais, S.A., y miembro del Comité Ejecutivo, del Comité de Planificacién y Estrategia, del Comité
de Administracién de Activos y Pasivos, del Comité de Auditoria y Comité de Crédito.

Bolivar Luis Marquez C. — Director, Tesorero

Nacionalidad: Panameifio

Fecha de nacimiento: 13 de julio de 1955

Domicilio comercial: Urbanizacion Los Angeles, Calle 63, casa 20 A
Apartado Postal: 0831-01015

Correo electrdnico: bmarquez@marquezworldwide.com

Teléfono: 236-0755 Fax: 260-0930

Obtuvo su titulo de Licenciado en Ciencias Publicitarias de la Universidad de Kansas, Estados Unidos.

Posteriormente, obtuvo una Maestria en Administracion de Negocios en la Universidad de Miami Coral
Gables, Estados Unidos. Es Presidente y Gerente General de Marquez Worldwide. Entre 1982 y 1990
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se desempefio como Gerente General de Telemetro Canal Trece. Fue Director y Miembro del Comité de
Crédito de Banco Panamericano, S.A., posteriormente Banco Cuscatlan de Panama (anteriormente
Panabank) por mas de 10 afios y en Banco Cuscatlan Honduras, por 4 afios hasta su adquisicién por parte
de Citigroup. Ha disertado y participado en diversos seminarios de publicidad en Panama y el exterior.
Ganador de premios y menciones honorificas por piezas publicitarias en los concursos publicitarios
Congriber y New York Festivals. Ha sido Profesor de Medios de Comunicacion en la Universidad del
Istmo, Miembro del Consejo Nacional de la Publicidad, miembro permanente de la Sociedad de Ex-
Alumnos y delegado voluntario de admisiones para Panamé de la Universidad de Kansas, miembro de
la Camara de Comercio Industrias y Agricultura, Miembro de la Junta Directiva de la Asociacién
Panamefia de Agencias de Publicidad, miembro de la Junta Directiva del Museo de Arte Contemporaneo,
Miembro de la Junta Directiva de la Asociacion Panamefia de Empresas y Presidente de la Asociacidén
Internacional de Publicidad/Panama.

Actualmente es el Tesorero de la Junta Directiva de Corporacién de Finanzas del Pais, S.A., y miembro
del Comité Ejecutivo, del Comité de Planificacion y Estrategia y del Comité de Crédito.

Dani Kuzniecky — Director

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 16 de agosto de 1962

Domicilio comercial: Calle Aquilino de la Guardia, Edif. Banco General, Piso 21.
Apartado Postal: 0831-01450 Panama

Correo electrénico: danik@kuzco.com

Teléfono: 264-4866 Fax: 223-2192

Obtuvo su titulo de Licenciado en Leyes y Ciencias Politicas en la Universidad Santa Maria L.a Antigua,
Panama. Posteriormente obtuvo una Maestria en Leyes (LLM) en New York University, Nueva York,
Estados Unidos. Participd del Program of Instructions for Lawyers de Harvard Law School, Estados
Unidos. Fungié como Contralor, Ministro del Canal y Ministro de Energia de Panama desde el 2004
hasta el 2009. Ejerce su carrera como abogado a través de su firma Kuzniecky & Co.

Actualmente es miembro del Comité de Planificacion y Estrategia, del Comité de Crédito, del Comité
de Activos y Pasivos y del Comité de Auditoria de Corporacién de Finanzas del Pafs, S.A.

Tito Enrique Dutari M. — Director

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 20 de enero de 1964

Domicilio comercial: Calle 69 Este, San Francisco, casa #55
Apartado Postal: 0832-1233 WTC

Correo electronico: ted@dutarico.com

Teléfono: 226-4320 Fax: 226-4322

Obtuvo su titulo de Licenciado en Derecho y Ciencias Politicas en la Universidad de Panama.
Posteriormente obtuvo maestria en Derecho del Queen Mary & Westfield College de la Universidad de
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Londres, Reino Unido. Es socio fundador de la firma forense Dutari & Co. desde el afio 2003. Entre los
afios 1994 y 2003 fue socio de la firma forense Eisenmann & Dutari, y desde el afio de 1998 fungié
como Director Suplente de la Junta Directiva de Banco Panamericano, S.A. (después Banco Cuscatlan
de Panama, S.A.), siendo nombrado como Principal y Subsecretario en el afio 2003. Adicionalmente,
fungié como miembro principal del Comité de Crédito de dicha entidad bancaria desde el afio 1999 a
fines del afio 2007, y como Presidente del Comité de Auditoria de la misma entidad desde el afio 2004.
Es Director de Ganadera Edda, S.A., Tabaraba Corporation, Grupo Panamefio de Inversiones, S.A.
(Grupasa), Pedersen Holdings, S.A. (grupo Niels Pedersen, S.A.), Intercuentas Holdings, Inc., entre otras
empresas. Es miembro del Colegio Nacional de Abogados; Asociacién Internacional de Abogados;
Asociacion Panamefia de Derecho Maritimo; Camara de Comercio Industrias y Agricultura de Panama;
Asociacion Nacional de Ganaderos; Fundacion Animales Sanos; Asociacion Para La Cooperacion
Cultural.

Actualmente es miembro del Comité de Crédito y de Auditoria de Corporacién de Finanzas del Pafs,
S.A.

Rodolfo de Obarrio. — Director Independiente

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 09 de mayo 1965

Domicilio comercial: Ave. Abel Bravo, Edificio La Fontana Apartamento 13%
Correo electronico: exploin@cwpanama.net

Teléfono: 612-2041 Fax: 214-7452

Empresario con alta experiencia en la construccion y en al area de venta de combustibles. Estudios
superiores: Saint Tomas University At Florida — Business Administration. Otros estudio: Fleet Master
of Equipment, Business Manager ( Atlanta), 1993. Leadership Studied With Steven R. Cover, Tom
Peter and Peter Senge. 1996. Fuels and Lubricantes (Shell), 1994. Experiencia profesional: 1987-1990
Administrador de Alquiler de Equipo, Miami, FL. Tractoamerica; 1991-1993 Gerente de Operaciones,
Concreto y Const, S.A.; 1990-2006 Vicepresidente de Operaciones, Constructora del Istmo; 2006-2009
Consultor Independiente, RC, Contractor; 2009-2012 Gerente General de Exploin, Exploin.
Actualmente combustibles de Primera,S.A., y es miembro del Comité de Crédito de Corporacion de
Finanzas del Pais, S.A.

2. Los principales ejecutivos son las siguientes personas:
Argelis E. Pinzén A. — VP Finanzas y Riesgo

Nacionalidad: Panameila

Fecha de nacimiento: 20 de septiembre de 1967

Domicilio comercial: Calle 50, Edificio Corporacion Financiera del Pais (al lado de Panafoto)
Apartado Postal: 0832-2745, Suite 1021 World Trade Center

Correo electronico: argelis.pinzon(@corfinpais.com

Teléfono: 264-3075 Fax: 264-2765
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Obtuvo su titulo de Licenciada en Contabilidad de la Universidad de Panamé (CPA 3412). Ernst &
Young de 1990 a 1995 desempefiando el cargo de Auditora Senior. De 1995 a 2007 Banco Panabank ,
S.A.y Grupo Cuscatlan, Con cargos de Supervisora de Contabilidad y Gerente de Finanzas, De 2007 a
2010 Banco Citibank, S.A. desempefiando el cargo de Vicepresidente Asistente de Finanzas ; de 2010 a
2013 en Banco Internacional de Costa Rica, S.A. con el cargo de Contralor Corporativo. En el 2013 se
uni6 al equipo de Corporacion Financiera del Pais desempefiando las funciones de Vicepresidente de
Operaciones y riesgo.

Mariluz De la Guardia — VP Planeaciéon y Gestion

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 7 de enero de 1984

Domicilio comercial: Calle 50, Edif. Corporacién Financiera del Pais (al lado de Panafoto)
Apartado Postal: 0832-2745, Suite 1021 World Trade Center

Correo electrénico: mdelaguardia@corfinpais.com

Teléfono: 264-3075 Fax: 264-2765

Licenciatura en Banca y Finanzas de la Universidad Santa Maria La Antigua, Panam4. En el afio 2002
inicia labores en Lloyds Bank TLC, que posteriormente fue adquirido por Banco Cuscatlan realizando
labores en diferentes departamentos: Vicepresidencia Ejecutiva, Préstamos Personales, Factoring,
Leasing y Banca Privada hasta agosto 2008. En septiembre 2008 inicia labores en Corporacion
Financiera del Pais.

Ana Rebeca Reyes — VP de Negocios

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 21 de enero de 1970

Domicilio comercial: Calle 50, Edif. Corporacion Financiera del Pais (al lado de Panafoto)
Apartado Postal: 0832-2745, Suite 1021 World Trade Center

Correo electronico: areyes@corfinpais.com

Teléfono: 264-2114 Fax: 264-2765

Obtuvo su titulo de Licenciada en Finanzas de la Universidad Santa Maria La Antigua, Panama. Entre
los afios 1992 y 1997 se desempefio como Oficial de Crédito y Mercadeo de Panafactoring (Subsidiaria
de Banco Panamericano. Desde el afio 2003 laboré como Gerente de Factoring Cuscatlan (Subsidiaria
de Banco Cuscatlan) hasta el mes de febrero de afio 2008. En marzo 2008 inicia labores en Corporacién
Financiera del Pais, encargada del &rea de Factoring.

Carmen Dominguez - Gerente de Cumplimiento y Control Interno

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 13 de febrero de 1973

Domicilio comercial: Calle 50, Edificio Corporacion Financiera del Pais (al lado de Panafoto)
Apartado Postal: 0832-2745, Suite 1021 World Trade Center

Correo electrénico: cdominguez@corfinpais.com

Teléfono: 264-3075 Fax: 264-2765
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Obtuvo su titulo de Licenciada en Contabilidad de la Universidad de Panaméa (CPA 8650). Desde el afio
1996 hasta el 2001 labor6 en el Ministerio de Economia y Finanzas desempefidndose en los cargos de
Asistente Administrativa, Contadora y Jefa de Contabilidad. A partir del 2001 hasta el 2008 en las 4reas
de Contabilidad y Auditoria Interna. En octubre 2008 inicia labores en Corporacion Financiera del Pais.

3. Asesores Legales

Maria Luisa Villarreal - Gerente de Legal y Control

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 11 de mayo de 1975

Domicilio comercial: Calle 50, Edif. Corporacion Financiera del Pais (al lado de Panafoto)
Correo electrénico: mlvillarreal@corfinpais.com

Teléfono: 264-3075 Fax: 264-2765

Licenciada en Derecho y Ciencias Politicas con grado de Maestria en Administracién de Justicia por la
Universidad Santa Maria La Antigua, sede de David, Provincia de Chiriqui. Cuenta con estudios
superiores especializados en el tema de contrataciones publicas por la Universidad Externado de
Colombia. En el periodo de 2000 a 2006 laboré en el Organo Judicial y luego como Abogada del 4rea
de fiscalizacion dentro de la Direccion General de Contrataciones Publicas, estrechamente relacionada
con el desarrollo del proyecto “PanamaCompra”. En julio de 2010, inicia labores en Corporacion
Financiera del Pais, como Gerente de Legal y Control, orientada especialmente al asesoramiento de las
areas de negocio con énfasis en el tema de factoring y financiamiento de cuentas de gobierno.

El Emisor ha designado a Morgan & Morgan como su asesor legal externo para la preparacién de la
documentacion legal requerida para la presente Emision.

Morgan & Morgan

Direccion comercial; Avenida Paseo del Mar, Costa del Este, Torre MMG Piso 25
Apartado Postal: 0832-00232

Persona de contacto: Lic. Ricardo Arias

Correo electrénico: ricardo.arias@morimor.com

Sitio Web: www.morimor.com/lawtirm

Teléfono: (507) 265-7777

Fax: (507) 265-7700

En esta capacidad Morgan & Morgan ha asesorado al Emisor en la preparacion de la solicitud de registro
de la oferta publica de los VCN’s ante la Superintendencia de Mercado de Valores y la Bolsa de Valores
de Panam4, S.A., del Prospecto, los contratos y demas documentos relacionados con la oferta.

El Asesor Legal confirma que el Emisor es una sociedad organizada y existente de conformidad con las
leyes de la Republica de Panama, que los actos referentes a esta emision han sido debidamente aprobados
por los organos corporativos pertinentes del Emisor y una vez emitidos, los VCN’s constituiran
obligaciones validas legales y exigibles de la misma.
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4. Auditores

Las siguiente firma de auditoria funge como auditor externo del Emisor:

DELOITTE, INC.

Costa del Este, Avenida Boulevard Costa del Este y la Rotonda, Torre Banco Panama, Piso 12.
Panama, Republica de Panamé

Teléfono: 303 -4100 / Fax: 264-7124

Contacto: Lic. Diana Mosquera

Correo-e: dmosquera@deloitte.com

Sitio Web: www.deloitte.com/pa

Auditor Interno:

La auditoria interna del Emisor es llevada a cabo por la firma BDO y el socio a cargo es el licienciado
Jorge Cano y es localizable en las oficinas principales de BDO ubicadas en Urbanizacion Los Angeles,
Calle El Paical No J-32. Su correo electronico es jcano@bdo.com.pa.

5. Asesores Financieros

El Emisor ha designado a MMG Bank Corporation como su asesor financiero externo para la
preparacion de la documentacion requerida para la presente Emisidn, siendo sus responsabilidades las
de encausar y supervisar la preparacion de este Prospecto Informativo, coordinar con los abogados la
elaboracién de la documentacion legal pertinente para los fines de su registro y listado ante la
Superintendencia de Mercado de Valores y de la Bolsa de Valores de Panamad, S.A., respectivamente.

MMG Bank Corporation

Direccién comercial: Avenida Paseo del Mar, Costa del Este, Torre MMG Piso 22
Apartado Postal: 0832-02453

Persona de contacto: Marielena Garcia Maritano

Correo electronico: marielena.gmaritano@mmgbank.com
https://www.mmgbank.com

Teléfono: (507) 265-7600

Fax: (507) 265-7601

6. Designacion por Acuerdos o Entendimientos

A la fecha, ningun Director, Dignatario, Ejecutivo o empleado del Emisor ha sido designado en su cargo
sobre la base de arreglos o entendimientos con accionistas mayoritarios, clientes o suplidores del Emisor.

No existe contrato formal de prestacion de servicios entre el Emisor y sus Directores. La relacion se

rige por lo establecido en la Junta de Accionistas, adicionalmente a las dietas establecidas para cada
Director, no se les reconocen beneficios adicionales.
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B. COMPENSACION

Los Directores y Dignatarios del Emisor reciben compensaciones en concepto de dietas por su
participacion en las reuniones de Junta Directiva y Comités. La compensacién para el afio 2014 de los
directores fue por el monto de US$83,500.00 mientras que para los ejecutivos claves para el mismo
periodo fue por el monto de US$407,392.00, mientras que para el periodo interino a marzo de 2015 la
compensacién de los mismos fue por US$159,940.00

C. GOBIERNO CORPORATIVO

1. Los cargos de Directores y Dignatarios del Emisor son por tiempo indefinido. El nombramiento y
remocion de los directores del Emisor estd a cargo de los accionistas. Los ejecutivos y administradores
prestan sus servicios con base a contratos de trabajo, regidos por el Cédigo de Trabajo. La duracion de
los contratos es por tiempo indefinido. No existe contrato de prestacion de servicios entre el Emisor y
los miembros de la Junta Directiva, rigiéndose por lo establecido por la Junta de Accionistas. Salvo por
las dietas pagadas a los Directores por la asistencia a las reuniones de Junta directiva, no se les reconocen
beneficios adicionales.

2. El Emisor ha adoptado, a lo interno de la organizacion, reglas y procedimientos de buen gobierno
corporativo.

Estas reglas y procedimientos internos no se fundamentan en reglamentaciéon especifica alguna, tales
como las guias y principios recomendados por la Superintendencia del Mercado de Valores contenidas
en el Acuerdo No. 12 del 11 de noviembre de 2003 para la adopcién de recomendaciones y
procedimientos relativos al buen gobierno corporativo de las sociedades registradas.

Las reglas internas de buen gobierno corporativo del Emisor se han adoptado principalmente en base a
la experiencia profesional y comercial de los directores.

3. Las reglas internas de Gobierno Corporativo del Emisor contemplan lo siguiente

a. Asignacién directa y expresa de supervision de todas las actividades de la organizacién en la
Junta Directiva con las responsabilidades inherentes.

b. Establecimiento de criterios precisos de independencia aplicable al perfil de los directores
basados en desvinculacion del equipo de alta gerencia y los accionistas con posiciones
controlantes.

c. Celebracién de reuniones de trabajo de Junta Directiva y levantamiento de actas que reflejen la

toma de decisiones.

Derecho de todo director y dignatario a recabar y obtener informacion

Adopcion de un Codigo de Etica, dirigido a todos los colaboradores de la empresa.

Politicas de informacién y comunicacién de la empresa para con sus accionistas y terceros.

Conflicto de intereses entre Directores y Ejecutivos clave, asi como la toma de decisiones.

Sistemas de evaluacién de desempefio de los ejecutivos claves

Mecanismos de control interno del manejo de la sociedad y su supervision periddica.

Control Razonable de riesgos

T E g o o
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k. Registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente la posicién financiera de la
empresa
Proteccion de los activos, prevencion y deteccion de fraudes y otras irregularidades.

. Mecanismos de control interno del manejo de la Sociedad y su supervision periddica
Incompatibilidades de los miembros de la Junta Directiva para exigir o aceptar pagos u otras
ventajas extraordinarias, ni para perseguir la consecuencia de intereses personales.

0. Acceso a los accionistas a informacion referente a criterios de seleccion de auditores externos.

p. Ejercicio de los derechos a voto de los accionistas en reuniones de accionistas, de conformidad

con el Pacto Social y/o estatutos de la sociedad.

q. Acceso a los accionistas informacion referente a remuneracion de los miembros de la Junta

Directiva.

BB

Composicion de la Junta Directiva
La junta directiva del Emisor est4 integrada por seis directores. El nimero de Directores Independientes
de los Administracion es seis. El namero de Directores Independientes de los Accionistas es uno.

Comités

Existencia y funcionamiento de un Comité de Auditoria. Dicho comité estd integrado por 4 Directores
— 2 independientes — y el tesorero.

Adicional al Comité de Auditoria funcionan los siguientes comités: Ejecutivo, Planificacion y estrategia,
Crédito y Administracion de Activos y Pasivos. En todos los comités forman parte diferentes miembros
de la Junta Directiva y las reuniones son documentadas mediante las respectivas actas.

El Emisor esta sujeto a la supervision de la Direccion General de Empresas Financieras del Ministerio
de Comercio e Industrias, que segin la Ley, es la entidad encargada de supervisar a las personas
dedicadas al negocio de empresas financieras de Panama.

Divulgacion.

La informacion relacionada con la adopcion total o parcial de procedimientos corporativos cénsonos
con los principios internacionales promovidos el Acuerdo No. 12 del 11 de noviembre de 2003 para la
adopcién de recomendaciones y procedimientos relativos al buen gobierno corporativo de las sociedades
registradas es divulgada por el Emisor en la Seccién IV de los Informes Anuales mediante el Formulario
IN-A.

D. EMPLEADOS

Al 31 de diciembre de 2014 la empresa cuenta con 85 empleados distribuidos entre las diferentes 4reas
de negocio y administracion. Los empleados no estdn organizados en sindicato, ni amparados por
ninguna convencion colectiva de trabajo.

E. PROPIEDAD ACCIONARIA
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La siguiente seccion presenta informacion global acerca de la propiedad efectiva de acciones del
Emisor:

Grupo de Empleados Cantidad de % Respecto del % Que representan
Acciones total de acciones Nimero de respecto de la
comunes emitidas accionistas cantidad total de
y en circulacién accionistas

Directores, Dignatarios, 427,978 100.00% 14 100.00%
Ejecutivos y Administradores

Otros Accionistas 0 0.00% 0 0.00%

Otros Empleados 0 0.00% 0 0.00%
Totales 427,978 100.00% 14 100.00%

Los Directores y Dignatarios que son poseedores directos de las acciones del Emisor tienen igual derecho
a voto. Ningun Director, Dignatario, Ejecutivo, Administrador, Asesor o Empleado tiene opciones sobre
acciones del Emisor.

No existen acuerdos que incluyan a empleados en el capital del Emisor, tales como arreglos que
impliquen el reconocimiento de opciones sobre acciones u otros valores.

VII. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A. NEGOCIOS O CONTRATOS CON PARTES RELACIONADAS

El Emisor ha incurrido en transacciones en el curso ordinario del negocio con partes relacionadas tales
como accionistas, compafiias relacionadas no consolidadas, directores y personal gerencial clave. Al 30
de junio de 2015 y diciembre de 2014 y 2013, los siguientes eran los saldos agregados en lo referente a
transacciones con partes relacionadas:

Cifras representadas en US$

Estado de situacion financiera Interino Al corte auditado de

Jun 2015 Dic 2014 Dic 2013
Activo:
Préstamos por cobrar $458,695.00 $703,841.00 $886,653.00
Intereses acumulados por cobrar $0.00 $1,481.00 $2,686.00
Pasivos:
Valores comerciales negociables $400,000.00 $400,000.00 $0.00
Bonos corporativos por pagar $600,000.00 $600,000.00 $600,000.00
Bonos perpetuos $690,000.00 $690,000.00 $690,000.00
Cuentas por pagar — partes relacionadas $1,250,000.00 $0.00 $500,000.00
Intereses por pagar $0.00 $5,273.00 $3,738.00

Estado de ganancias o pérdidas Al corte de
Dic 2014 Dic 2013

Ingresos:
Intereses $10,982.00 $33,095.00 $14,615.00
Gastos:
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Intereses $18,737.00 $115,526.00 $108,981.00

Compensacidn a ejecutivos claves $159,940.00 $407,392.00 $229,437.00

La empresa mantiene politicas de crédito para la administracion y concentracién de riesgo para partes
relacionadas amparadas segtin lo establece el acuerdo 4-2013 y segtn lo estipula la NIC24 de las normas
de informacién financiera.

B. INTERES DE ASESORES

Ninguno de los expertos o asesores que han prestado servicios al Emisor respecto de la presentacion de
este Prospecto Informativo son a su vez, Accionista, Director o Dignatario del Emisor.

Ni MMG Bank Corporation, en su condicién de agente de pago, colocador y puesto de bolsa autorizado
de los VCN’s; ni Morgan & Morgan, en su condicion de asesora legal del Emisor para los fines del tramite
de registro de los VCN’s ante la Superintendencia de Mercado de Valores; ni Central Latinoamericana de
Valores (Latinclear), en su condicion de central de valores; ni la Bolsa de Valores de Panama S.A., en su
condicion de bolsa de valores, son partes relacionadas del Emisor.

VIII. TRATAMIENTO FISCAL

Los inversionistas en los VCN’s gozaran de varios beneficios fiscales. Cada interesado en invertir en los
VCN’s debera cerciorarse independientemente de las consecuencias fiscales de su inversion en estos.
Esta seccion es meramente informativa y no constituye una declaracion o garantia del Emisor sobre el
tratamiento fiscal de los VCN’s. Cada Tenedor Registrado deberd cerciorarse independientemente del
trato fiscal de su inversion en los VCN’s antes de invertir en los mismos. El Emisor no garantiza que se
mantenga el actual tratamiento fiscal, por lo que se advierte a los inversionistas que de eliminarse tal
tratamiento, o de darse un cambio adverso al mismo, tal hecho afectaria o podria afectar los rendimientos
esperados, al tiempo que cualquier impuesto aplicable sobre los mismos, tendria que ser retenido de
los intereses a ser pagados sobre los VCN’s o de cualquier ganancia de ganancia de capital que se genere.

A. IMPUESTO SOBRE LA RENTA CON RESPECTO A GANANCIAS
PROVENIENTES DE LA ENAJENACION DE LOS VCN’S

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 334 del Titulo X VI del Texto Unico del Decreto Ley No.
1 de 8 de julio de 1999, para los efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del
impuesto complementario, no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que
dimanen de la enajenacion de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, siempre
que dicha enajenacién se dé a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio
de 2006, en los casos de ganancias obtenidas por la enajenacion de valores emitidos por personas
juridicas, en donde dicha enajenacién no se realice a través de una Bolsa de Valores u otro mercado
organizado, el contribuyente se sometera a un tratamiento de ganancias de capital y en consecuencia
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calcularé 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 tendr4 la obligacion de retener al vendedor, una suma
equivalente al cinco por ciento (5%) del valor total de la enajenacion, en concepto de adelanto al
Impuesto sobre la Renta sobre la ganancia de capital. El comprador tendra la obligacion de remitir al
fisco el monto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgi6 la obligacion de
pagar. Si hubiere incumplimiento, la sociedad emisora es solidariamente responsable del impuesto no
pagado. El contribuyente podra 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 enajenacion, el contribuyente podra presentar una declaracion jurada
especial acreditando la retencién efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar a su favor como
crédito fiscal aplicable al Impuesto sobre la Renta, dentro del periodo fiscal en que se perfeccion6 la
transaccién. El monto de las ganancias obtenidas en la enajenacion de los valores no serd acumulable a
los ingresos gravables del contribuyente.

En caso de que un tenedor de VCN’s adquiera éstos fuera de una Bolsa de Valores u otro mercado
organizado, al momento de solicitar al Emisor el registro de la transferencia del VCN a su nombre,
debera mostrar evidencia al Emisor de la retencion del 5% a que se refiere el articulo 2 de la Ley 18 de
2006 en concepto de pago del impuesto sobre la renta correspondiente por la ganancia de capital causada
en la venta de los VCN’s.

B. IMPUESTO SOBRE LA RENTA CON RESPECTO A INTERESES GENERADOS
POR LOS VCN’S

El articulo 335 del Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999, modificado por la Ley
No.8 de 15 de marzo de 2010, prevé que salvo lo preceptuado en el articulo 733 del Codigo Fiscal,
estaran exentos del Impuesto sobre la Renta los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten
sobre valores registrados en la Superintendencia de Mercado de Valores y que, ademas, sean colocados
a través de una bolsa de valores o de otro mercado organizado.

En caso de que los valores registrados en la SMV no sean colocados a través de una bolsa de valores o
de otro mercado organizado, los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre dichos
valores causaran impuesto sobre la renta a base de una tasa tnica de 5% que debera ser retenido en la
fuente, por la persona que pague o acredite tales intereses.

IX. MODIFICACIONES Y CAMBIOS

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al prospecto y demés documentos que respaldan
la oferta publica de los VCN’s con el exclusivo propdsito de remediar ambigliedades o para corregir
errores evidentes o inconsistencias en la documentacién. Cuando tales enmiendas no impliquen
modificaciones a los términos y condiciones de los VCN’s y documentos relacionados con esta oferta,
no se requerira el consentimiento previo o posterior de los tenedores de los VCN’s. Tales enmiendas
se notificaran a la Superintendencia de Mercado de Valores mediante suplementos enviados dentro de
los dos (2) dias habiles siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.
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Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra modificar los términos y condiciones de cualesquiera de las
series de los VCN's de la presente emision, en cualquier momento, y ser dispensado del cumplimiento
de sus obligaciones, con el voto favorable de (a) los Tenedores Registrados de los VCN's que
representen no menos del 51% del saldo insoluto a capital de los VCN's emitidos y en circulacion de
todas las Series (una “Mayoria de Tenedores”), cuando se trate de una modificacién o dispensa que
afecte a los VCN's de todas las Series, o (b) los Tenedores Registrados de los VCN's que representen
no menos del 51% del saldo insoluto a capital de los VCN's emitidos y en circulacidon de una Serie
respectiva (una “Mayoria de Tenedores de una Serie”), cuando se trate de una modificacién o dispensa
que afecte a los VCN's de una Serie en particular, excepto cuando se trate de modificaciones
relacionadas con la tasa de interés y plazo de pago de interés o capital, paro lo cual se requerird el
consentimiento de (a) los Tenedores Registrados de los VCN's que representen no menos del 75% del
saldo insoluto a capital de los VCN's emitidos y en circulacion de todas las Series (una “Supermayoria
de Tenedores™), cuando se trate de una modificacion o dispensa que afecte a los VCN's de todas las
Series, o (b) los Tenedores Registrados de los VCN's que representen no menos del 75% del saldo
insoluto a capital de los VCN's emitidos y en circulaciéon de una Serie respectiva (una “Supermayoria
de Tenedores de una Serie”), cuando se trate de una modificacion o dispensa que afecta a los VCN's de
una Serie en particular.

Toda modificacién o reforma a los términos y condiciones de cualesquiera de las series de la presente
emision, debera cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 (incluyendo sus posteriores
modificaciones) por el cual la Superintendencia del Mercado de Valores adopta el Procedimiento para
la Presentacioén de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones de Valores
Registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores.

Copia de la documentacion que ampare cualquier reforma, correccion o enmienda de los términos de los
VCN’s sera suministrada por el Emisor a la Superintendencia de Mercado de Valores, quien la
mantendra en sus archivos a la disposicion de los interesados.

X. OTRA INFORMACION

La oferta publica de los valores de que trata este Prospecto Informativo estd sujeta a las leyes de la
Republica de Panamd y a Acuerdos, reglamentos y resoluciones adoptados por la Superintendencia de
Mercado de Valores sobre la materia. Copias de la documentacion completa requerida para la
autorizacion de esta oferta publica al igual que de otros documentos que amparan y complementan la
informacion presentada en este Prospecto Informativo podran ser libremente examinadas por cualquier
interesado en las oficinas de la Superintendencia de Mercado de Valores ubicadas en P.H. Global Plaza,
Calle 50, Piso 8 Ciudad de Panama, Republica de Panama.

Ninguna casa de valores o corredor de valores u otra persona estd autorizada a dar informacion o garantia
con relacidn a esta oferta publica, distinta a la expresamente contemplada en este Prospecto Informativo.
Ni los asesores financieros, ni los auditores o asesores legales del Emisor asumen responsabilidad alguna
por el contenido de este Prospecto Informativo. La informacion contenida en este Prospecto Informativo
es solo responsabilidad del Emisor.
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