PROSPECTO INFORMATIVO ABREVIADO DEFINITIVO
HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A.
Sociedad anénima debidamente organizada y existente de conformidad con las leyes de la Repiblica de Panamé4, constituida mediante la Escritura
Publica No. 6763 de 24 de octubre de1994, debidamente inscrita en Ia Seccion de Micropelicula (Mercantil) a la Ficha 293941, Rollo 44055, Imagen
45 del Registro Piblico el 28 de octubre de 1994; domiciliada en Via Brasil, Calle 1ra C - Sur, Panam4, Apartado 0830-00827, Panama, Republica de
Panama, Teléfono 223-6065, Fax 213-0622.
USD200,000,000.00
PROGRAMA ROTATIVO DE BONOS HIPOTECARIOS
Clasificacion de Riesgo de la Emision y del Emisor
De la Emision: PCR “pendiente
Del Emisor: PCR.EL EMISOR cuenta con una Calificacién de Riesgo PA A- con Perspectiva Positiva.- Fortaleza Financiera.
“UNA CALIFICACION DE RIESGO NO GARANTIZA EL REPAGO DE LA EMISION”

Oferta publica de Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios (los “BONOS”) con un término de hasta diez (10) afios, desde la fecha de emisi6n de la
primera serie, con un valor nominal total de hasta Doscientos Millones de Délares (USD200,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos
de América (los “Doélares™), emitidos en forma nominativa, global, y registrada. Esta emision corresponde a 11.69 veces el capital pagado de la empresa
de acuerdo a los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2022. Con relacion al patrimonio del Emisor, esta emision representa 7.71 veces
el mismo. Los Bonos serén emitidos en varias Series a determinar. E1 Emisor notificara a la Superintendencia del Mercado de Valores remitiendo los
formularios al Sistema Seri o el medio habilitado para tal fin, la Bolsa Latinoamericana de Valores, y ala Central Latinoamericana de Valores, S.A.
(Latinclear) los siguientes términos y condiciones de cada una de las Series a emitir al menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de cada
Serie, mediante suplemento al Prospecto Informativo: el plazo, el monto, la tasa de interés (fija o variable), la fecha de oferta, la fecha de emision, la
fecha de pago de interés, el periodo de pago de interés y la fecha de vencimiento y pago del capital, de la correspondiente Serie. La tasa de interés de
cada Serie podré ser fija o variable a opcion de EL EMISOR. En caso de ser variable, los Bonos de dicha Serie devengaran una tasa de interés
equivalente al Rendimiento del Treasury a 10 afios méas un diferencial, con un piso y techo de tasa (minimo y maximo).El valor del rendimiento del
Treasury, tomado ¢l Gltimo dia habil en que exista negociacion de estos instrumentos, antes del inicio del periodo de pago. El instrumento en Bloomberg
es USGG10YR Index, o del sistema que lo reemplace de darse el caso. La tasa efectiva se notificara a la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama y a la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear) Tres (3) Dias Hébiles antes de la fecha de inicio de cada Periodo de Interés. En
caso de ser fija, los Bonos de dicha Serie devengaran una Tasa de interés que serd determinada por EL EMISOR segun la demanda del mercado y sera
notificada mediante Suplemento al Prospecto Informativo, al menos con dos (2) dias habiles de anticipacién con respecto a la fecha de oferta de la
correspondiente serie a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. Los intereses pagaderos con respecto
a cada Bono seran calculados para cada periodo de interés, aplicando la tasa de interés correspondiente a dicho Bono al monto (valor nominal) del
mismo, multiplicando por 30 dias calendario del periodo de interés y dividiendo entre 360 dias. El monto resultante sera redondeado al centavo mas
cercano (medio centavo redondeado hacia arriba. Los Bonos serdn nominativos y seran emitidos en denominaciones de USD1,000.00 o sus multiplos
segun la demanda del mercado. El capital de todas las series de Bonos se pagara mediante un solo pago al vencimiento del respectivo Bono en la fecha
en que se cumpla el plazo estipulado para la correspondiente serie. Estos Bonos podran ser redimidos anticipadamente. Ver Seccién V (descripcion de
la oferta) A Detalles de la Oferta, A-11 Redencion Anticipada.

Cualquier proceso de modificacion y cambios al presente prospecto informativo, esta sujeto a lo establecido en el Acuerdo 4-2003 de 11 de abril de
2003 y requerira la aprobacién de los tenedores de 51% del monto de los Bonos emitidos y en circulacién de la serie que se pretende modificar. Ver
Seccién VI (descripcion de la oferta) A Detalles de la Oferta, A-18 Proceso de modificacién y cambios.

Esta emision estara garantizada con un Fideicomiso de Garantia que serd garante de varias emisiones del Emisor, como es el caso de la presente oferta
de Bonos.

“LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA POR LA SUPRINTENDENCIA DEL MERCADO DE
VALORES. ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES RECOMIENDA
LA INVERSION EN TALES VALORES NI REPRESENTA OPINION FAVORABLE O DESFAVORABLE SOBRE LA PERSPECTIVA
DEL NEGOCIO DEL EMISOR. LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES NO SERA RESPONSABLE POR LA
VERACIDAD DE LA INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO O DE LAS DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS
SOLICITUDES DE REGISTRO. ASi COMO LA DEMAS DOCUMENTACION E INFORMACION PRESENTADA POR EL EMISOR
PARA EL REGISTRO DE LA EMISION”, conforme indica el Texto Unico del Acuerdo 2-2010.

Precio inicial de venta: 100%

Precio al publico* Gastos de la emisign** Cantidad Neta al Emisor
Por Unidad USD1.000.00 USDS8.309 USD991.691
Total USD200,000,000.00 USD1,661,839.23 USD198.338,160.77

*Precio sujeto a cambios.

**Incluye 0.50 % de comision de corretaje (la comision de corretaje de valores serd sobre el monto total de los bonos colocados).

“EL LISTADO Y NEGOCIACION DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADO POR LA BOLSA LATINOAMERICANA DE VALORES.
S.A. ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA SU RECOMENDACION U OPINION ALGUNA SOBRE DICHOS VALORES O EL EMISOR.”
Fecha de la Oferta Inicial: 1 de agosto de 2023 Fecha de impresion del Prospecto: 11 de julio de 2023

Autorizado por la Superintendencia del Mercado de Valores segtn Resolucion SMV No. 265-23 del 7 de julio de 2023.
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HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A.
Via Brasil, Calle 1ra C - Sur, Panama
Apartado 0830-00827

Panama, Republica de Panama

Teléfono 223-6065, Fax 213-0622

Persona de contacto: José M. Herrera C.
E-mail:hipotecaria@metrocreditpanama.com
www.metrocreditpanama.com

ESTRUCTURADORES

Central Compliance and Risk Management
Avenida Samuel Lewis y Calle 58, Obarrio
Torre ADR, Piso 8, Oficina 800-D
Teléfono 306-1250, Fax 306-1210

Persona de Contacto: Pedro Correa Mata
E-mail: pcorrea@central-crm.com

ASESORES LEGALES

FERNANDO SUCRE MIGUEZ.

Ave. Samuel Lewis y Calle 58 Obarrio

Torre ADR, Piso 8,

Teléfono 306-1230

Persona de Contacto: Lic. Fernando Sucre M.
E-mail: fsucre@centralfiduciaria.com

AUDITORES

Barreto y Asociados

Calle 37 Este y Avenida Perii 5-36
Apartado 0816-02151Panama 5, RP
Teléfono 225-1485 Fax:227-0755

Persona de Contacto: Licda. Belkys Torrero
E-mail: barreto@cwpanama.net

AGENTE DE CUSTODIA DE VALORES

Central Latinoamericana de Valores - Latinclear

Avenida Federico Boyd, Edificio Bolsa de Valores de Panama
Apartado Postal 0823-04673, Panama

Tel. 214-6105, Fax 214-8175

E-mail: operaciones@latixeroup.com

Attn. Maria Guadalupe Caballero

www.latinexcentral.com

AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA
Central Fiduciaria, S.A.

Avenida Samuel Lewis y Calle 58,

Torre ADR, Piso 8

Panama, Reptblica de Panama

Teléfono: (507) 306-1230

Fax: (507) 306-1210

Persona de Contacto: Melissa Vasquez

E-mail: info@centralfiduciaria.com
www.centralfiduciaria.com

CASA DE VALORES Y PUESTO DE BOLSA
MERCANTIL SERVICIOS DE INVERSION, S.A.
PH Global Plaza, Piso 23, Oficina No.1

Apartado 08321265 WTC Tel: 307-2930

Persona de Contacto: Efrain O. Bernal G

E-Mail: ebernal@mercantilsi.com.pa
www.capitalbank.com.pa/capital-assets/

METRO ASSET MANAGEMENT, S.A.

Punta Pacifica, Torre Metrobank, Mezzanine

Teléfono 204-9090, Fax 204-9091

Persona de Contacto: Merina Chu

E-mail: Merina.chu@metrobanksa.com
https://www.metrobanksa.com/metro-asset-manacement/

SWEETWATER SECURITIES, INC

Calle 74, Edificio Midtown, Piso 16, San Francisco
Apartado 0830-00200Tel:200-7430, Fax 200-7450
Persona de Contacto: Fernando Tapia C.

E-mail: ftapiac@sweetwatersecurities.com
www.sweetwatersecurities.com

AGENTE FIDUCIARIO

Central Fiduciaria, S.A

Avenida Samuel Lewis y Calle 58,
Torre ADR, Piso 8

Panama4, Republica de Panama
Teléfono: (507) 306-1230

Fax: (507) 306-1210

Persona de Contacto: Melissa Vasquez
E-mail: info@centralfiduciaria.com
www .centralfiduciaria.com

BOLSA DE VALORES

Bolsa Latinoamericana de Valores, SA.
Avenida Federico Boyd y Calle 49,
Edificio Bolsa de Valores

Apartado Postal 0823-00963

Tel: 269-1966, Fax: 269-2457

Atn. Olga Cantillo
E-mail:bolsa@latinexeroup.com
www.latinexbolsa.com

REGISTRO

Superintendencia del Mercado de Valores
PH. Global Plaza, Calle 50, Piso 8
Apartado Postal 0832-2281

Tel: 501-1700

E-mail: info@supervalores.gob.pa
www.supervalores.gob.

CALIFICADORA DE RIESGO

Pacific Credit Rating

Calle 74 San Francisco, PH Quartier, Ofi 226
Panama, Republica de Panama

Teléfono 203-1474

Persona de Contacto: Tatiana Torres
Email:info@ratingspcr.com
http://www.ratingspcr.com
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“La informacién que se presenta a continuacién es un resumen de los principales términos y condiciones
de la oferta y el detalle de los factores de riesgos de la misma. El inversionista potencial, interesado debe
leer esta seccion conjuntamente con la totalidad de la informacién contenida en el presente prospecto
informativo, y solicitar aclaracién en caso de no entender alguno de los términos y condiciones, incluyendo
los factores de riesgo de la emisién.”

IV.- FACTORES DE RIESGO

Entre los principales factores de riesgo que en un momento dado pueden afectar negativamente las fuentes de
repago de la presente Emision se pueden mencionar:

A. LA OFERTA:

4.1.1.- Riesgo de Prelacion de Pagos.

Esta Emision no tiene prelacién de pagos. Los tenedores registrados tendran igual tratamiento de pago “pari
passu” con el resto de los acreedores del Emisor, segun lo dispuesto en la legislacién panamefia.

4.1.2.- Riesgo de Liquidez.

La relacion corriente o de liquidez que se mide como activos circulantes entre pasivos circulantes es de 2.04 a 1.
El capital de trabajo, medido como activos circulantes menos pasivos circulantes fue de 34,828,005.00. Por otro
lado el Indice de Liquidez basado en Fondos Disponibles/Pasivos costeables es de 17.03% y la liquidez basada
en Activos Liquidos/Pasivos Costeables es de 29.41%. Con cifras de los estados financieros auditados al 31 de
diciembre de 2022.

4.1.3.- Riesgo de Ausencia de Fondo de Amortizacién
La presente oferta no cuenta con un fondo de amortizacion o repago para el pago de intereses y capital, por
consiguiente los fondos para el repago de los bonos provendran de los recursos generales del Emisor.

4.1.4.- Riesgo por ausencia temporal de la constitucion de la garantia.

Los Bonos estaran garantizados mediante Fideicomiso de Garantia constituido mediante Escritura Publica No.
9541 del 25 de julio de 2016 (Fideicomiso Paraguas u Omnibus Trust), que es garante de varias emisiones

del Emisor, y al cual también se incluira la presente emision a ser adendado, el cual fué previamente modificado
mediante las Escrituras Piblicas No. 1854 del 2 de febrero de 2018, No. 7892 del 29 de mayo de 2019, y la No.
4101 del 7 de marzo de 2022, entre Hipotecaria Metrocredit como Fideicomitente con Central Fiduciaria, S.A.,
como Fiduciaria. con el objetivo de garantizar el pago del capital, de los intereses periodicos y moratorios, y de
cualquier otra suma que por cualquier concepto se le adeude a los Tenedores Registrados de la Emisién indicada,
a favor de la cual se realizard la cesion de bienes Fiduciarios tal como se especifica en la Seccion G- Garantia del
presente prospecto. La adenda al contrato de Fideicomiso Paraguas se suscribira en la Ciudad de Panama, a méas
tardar treinta (30) dias calendarios posteriores a la autorizacién de la Superintendencia del Mercado de Valores
sobre el registro del Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios (Bonos), por el monto de hasta Doscientos
millones de Délares (USD 200,000,000.00). El Fideicomiso tendra su domicilio en las oficinas principales de
La Fiduciaria actualmente ubicadas en Avenida Samuel Lewis y Calle 58 Obarrio, Torre ADR, Piso 8, Oficina
800 D, Ciudad de Panam4, Republica de Panama. El Fideicomitente cedera a El Fideicomiso los bienes
Fiduciarios indicados en la cldusula tercera (Los bienes fideicomitidos) del Fideicomiso de Garantig-dgl Programa



Rotativo de Bonos Hipotecarios a constituirse, posterior a la autorizacién de la Superintendencia del Mercado de
Valores.

Para la(s) primera (s) serie (s) del Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios (Bonos), por un monto de hasta
DOSCIENTOS MILLONES DE DOLARES (US$200,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos
de América, la cesion de los bienes se realizard ciento veinte (120) dias calendarios contados desde el momento
que se encuentre formalmente registrada la Emisién. Mientras que para las Series siguientes, la cesién de los
bienes fideicomitidos se realizard con ciento veinte (120) dias calendarios después de la Fecha de Emision de la
respectiva Serie.

La Adenda al contrato de fideicomiso debera constituirse a mas tardar treinta (30) dias calendario posteriores a la
autorizacion por parte de la Superintendencia del Mercado de Valores del Programa Rotativo de Bonos
Hipotecarios (Bonos) por un monto de hasta DOSCIENTOS MILLONES DE DOLARES (US$200,000,000.00),
moneda de curso legal de los Estados Unidos de América. Por consiguiente, de no constituirse e inscribirse, el
mismo no contarfa con garantias reales que garanticen el repago de los Bonos emitidos.

4.1.5.- Riesgo de créditos vencidos y morosos cedidos al Fideicomiso de Garantia.

No podréan cederse, y de hacerlo deberan reemplazarse, los créditos vencidos o con una morosidad mayor de
ciento ochenta (180) dias calendarios y los que excedan los limites establecidos en la Clausula Décimo Tercera
de partes relacionadas a concentracion de cartera (30%). No se tendran por cedidos los créditos hipotecarios, hasta
tanto la cesion esté inscrita en el Registro Piblico; ni los créditos ordinarios, hasta tanto se endosen los respectivos
titulos. El Fideicomitente, con igual periodicidad, cedera los valores emitidos por otros emisores que desee hagan
parte de la garantia de su emisién, que se encuentren al dia en el pago de intereses, y reemplazard aquellos
anteriormente aportados que hubiesen caido en mora. Por ultimo, El Fideicomitente completara la garantia con
efectivo. Clausula Tercera de la Adenda del Fideicomiso de Garantia del Programa Rotativo de Bonos
Hipotecarios por USD 200 millones, a ser constituido con Central Fiduciaria, S.A., como Fiduciaria, que es
garante de varias emisiones del Emisor, y al cual también se incluira la presente emision.

De no cumplirse con la morosidad de la cartera, o de no tomar como cedidos los créditos hasta que se inscriban
en el Registro Piblico, significa que el valor de la garantia no cumple con lo establecido en el Fideicomiso y los
tenedores quedarian con insuficiencia de garantia en caso de un evento fortuito.

4.1.6.- Riesgo de Disminucion del Valor de los Bienes Fideicomitidos.

De darse la Declaratoria de Vencimiento, habrdn comisiones, honorarios y gastos involucrados en el proceso de
administracion y liquidacién de los bienes fideicomitidos productos de la misma. Todos estos gastos y honorarios
se descontaran del valor de los bienes Fiduciarios dados en garantia. Tales gastos incluyen entre otros:

1- La Fiduciaria. recibird una remuneracién adicional por la administracién de los bienes Fiduciarios equivalente
aun octavo (1/8) del uno por ciento (1%) del valor nominal del total de los bienes Fiduciarios.

2-esde que se d¢ la Declaratoria de Vencimiento, se entiende que La Fiduciaria queda autorizada para nombrar
una oficina de abogados que se encargue del cobro de los bienes Fiduciarios que, por su naturaleza, deban ser
cobrados judicialmente. Los gastos y honorarios seran en todo caso cargados a El Fideicomiso.

3-La Fiduciaria podra reembolsarse cualquier gasto o desembolso en que hubiese incurrido por razén del
Fideicomiso, o cualquier honorario devengado pero no satisfecho por el Emisor.

4-La Fiduciaria utilizara el producto de la venta de los bienes Fiduciarios, con el d4nimo de cancelar las
obligaciones derivadas de los valores sin que por ello se garantice su cancelacién total. En caso de valores
insolutos, estas obligaciones seran asumidas directamente por El Emisor.

Todas estas deducciones disminuirian el valor de los bienes Fiduciarios en menoscabo de los benefigiarios del
Fideicomiso.



4.1.7.- Riesgo Relacionado con el valor de la garantia.

Siendo el otorgamiento de préstamos personales con garantia hipotecaria el 99.21% del negocio del Emisor, es
un riesgo importante del Emisor la pérdida de valor de la garantia hipotecaria en caso de una desaceleracion
econdmica, aunque hay una cobertura de 1.46 a 1 en el loan to value o de 68.5%.

4.1.8.- Riesgo de Redencion Anticipada.

Los Bonos son redimibles anticipadamente a opcién del Emisor en cualquier momento a partir de su Fecha de
Emisi6n por un valor equivalente al 100% (sin prima de riesgo adicional) del saldo insoluto a capital, en cualquier
Dia de Pago de Interés. Las redenciones totales se haran por el saldo insoluto a capital mas los intereses
devengados hasta la fecha en que se haga la redencion anticipada. Las redenciones parciales se haran pro rata
entre los Bonos emitidos y en circulacion.

La Redencion Anticipada implica que frente a condiciones de baja en las tasas de interés del mercado, el Emisor
podria refinanciarse redimiendo los Bonos sin que los Tenedores Registrados reciban compensacion alguna por
la oportunidad que pierden de seguir recibiendo una tasa superior. Ademas, en caso de que los Bonos por razén
de las condiciones prevalecientes en el mercado, se llegaran a transar por encima de su valor nominal, los
Tenedores Registrados podrian sufrir un menoscabo del valor de su inversion, si en ese momento el Emisor
decidiera ejercer la opcidn de redencion.

4.1.9.- Riesgo de Modificaciones y Cambios.

Los términos y condiciones de la presente oferta podran ser modificados de acuerdo a lo indicado en la Seccién
V Descripcion de la Oferta, Numeral A. Detalles de la Oferta, sub punto A.19 Proceso de modificacion y cambios.
Salvo que se especifique lo contrario, los términos y condiciones de los Bonos podran ser modificados con el
consentimiento del cincuenta y uno por ciento (51%) del valor nominal de los valores emitidos y en circulacion,
de todos los Tenedores Registrados de la Emision, de la (s) serie (s) que se pretende (n) modificar, excepto
aquellas modificaciones que se realicen con el propoésito de remediar ambigiiedades y corregir errores evidentes
0 inconsistencias en la documentacién.

El Emisor debera suministrar tales correcciones o enmiendas a la Superintendencia del Mercado de Valores para
su autorizacion previa su divulgacion. Esta clase de cambios no podra en ningtin caso afectar adversamente los
intereses de los Tenedores Registrados de los Bonos. Copia de la documentacion que ampare cualquier correccion
o enmienda serd suministrada a la Superintendencia del Mercado de Valores quien la mantendré en sus archivos
a la disposicion de los interesados.

Sobre este tema, El Emisor debera cumplir con lo establecido en el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003,
emitido por la Superintendencia del Mercado de Valores, asi como cualquier otro acuerdo adoptado por la
Superintendencia del Mercado de Valores sobre esta materia.

4.1.10.- Riesgo de Vencimiento Anticipado.

Esta emision de Bonos conlleva ciertos Eventos de Incumplimiento detallados en la secciéon (V Descripcion de la
Oferta- Eventos de Incumplimiento por parte del Emisor), que en el caso de suscitarse uno o varios, puede dar
lugar a que se declare de plazo vencido esta emision. Re. Fideicomiso Paraguas entre Hipotecaria Metrocredit
como Fideicomitente con Central Fiduciaria S.A. como Fiduciaria, que es garante de varias emisiones Emisor, y

al cual también se incluira la presente emision. N
4.1.11- Riesgo de Eventos de Incumplimiento y Declaracion de Vencimiento Anticipado.
En caso de que La Fiduciaria tenga el conocimiento de que:

7



(1) de darse Eventos de Incumplimiento, de acuerdo a lo indicado Prospecto Informativo de la presente Emisién
se diesen y no hubiesen sido de acuerdo a La Fiduciaria resueltos cada uno dentro del plazo de quince (15) dias
calendario, después de verificados, segiin lo mencionado en el Prospecto; o,

(2) que tenedores que representen el cuarenta por ciento (40%) o mas del valor nominal total de los Valores
emitidos hubiesen enviado Notificaciones de Incumplimiento a La Fiduciaria acompafiadas de las copias de las
constancias de recibo de las notas de requerimiento de pago formulado al Agente de Pago, Registro y
Transferencia, y al Emisor.

La Fiduciaria en nombre y representacién de los Tenedores Registrados o Beneficiarios de la Emision, declarara
de inmediato todos los Bonos de la presente Emision de plazo vencido y exigira a el Emisor el pago inmediato
del capital e intereses de los mismos, en cuya fecha todos y cada uno de los valores de dicha Emisién serdn una
obligacion vencida sin que ninguna persona deba cumplir con ningtin otro acto, notificacién o requisito.

Una vez notificada la Declaracién de Vencimiento, La Fiduciaria procedera a:

(a) Informar por escrito tanto a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Superintendencia de Bancos de
Panama, a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., y al Agente de Pago, Registro y Transferencia, como a los
Tenedores Registrados o a sus representantes sobre la expedicién de la Declaracion de Vencimiento, por parte de
El Emisor dentro de los cinco dias (5) calendarios siguientes desde la fecha que esta se dio;

(b) Ademas, tomar todos los pasos necesarios para tener bajo su control la administracion de los bienes Fiduciarios
y perfeccionar el traspaso y el pago de los frutos de los mismos a El Fideicomiso. Desde ese momento, La
Fiduciaria podrd nombrar una oficina de abogados que se encargue del cobro de los bienes Fiduciarios que, por
su naturaleza, deban ser cobrados judicialmente. Los gastos y honorarios seran en todo caso cargados a El
Fideicomiso;

(c) Vender los bienes Fiduciarios que por su naturaleza legal pueden ser vendidos, por medio de subasta piblica
anunciada por tres (3) dias calendario consecutivos en un (1) diario de amplia circulacién, a menos que el ochenta
por ciento (80%) de los Tenedores Finales o Beneficiarios del fideicomiso de Garantia, de la Emisién le hayan
solicitado por escrito a La Fiduciaria proceder en forma distinta, en cuyo caso La Fiduciaria podra optar por
proceder en la forma indicada por dichos Beneficiarios,

(d) Tomar todos los pasos que estime convenientes para vender los créditos que forman parte de los bienes
fideicomitidos, al mejor postor;

(e) Reembolsarse cualquier gasto o desembolso en que hubiese incurrido por razén de El Fideicomiso de Garantia,
o cualquier honorario devengado pero no satisfecho por El Emisor

(f) Ejercer las funciones de Agente de Pago, Registro y Transferencia y pagar a los Beneficiarios, de los Bonos
Hipotecarios garantizados, las sumas de capital e intereses adeudados por El Emisor utilizando para ello el
producto de la venta de los bienes Fiduciarios y el efectivo que ya forme parte de El Fideicomiso;

(g) La Fiduciaria utilizard el producto de la venta de los bienes Fiduciarios, con el animo de cancelar las
obligaciones derivadas de los valores sin que por ello se garantice su cancelacién total. En caso de valores
insolutos, estas obligaciones seran asumidas directamente por El Emisor, quien desde el momento de la firma del
Contrato de Fideicomiso, las aceptdé como suyas;

(h) Una vez notificada la Declaracion de Vencimiento Anticipado, el Emisor dejara de ser Administrador de los
Bienes, y cualquier pago que reciba El Emisor, serd remitido inmediatamente a La Fiduciaria.

(i) en el caso de emitirse una Declaracion de Vencimiento Anticipado de alguna de las emisiones garantizadas
por El Fideicomiso omnibus no acarrearia la Declaracién de Vencimiento Anticipado de las otras emisiones que
no hayan incurrido en causal de vencimiento anticipado.

4.1.12.- Riesgo de Parte Relacionadas, Vinculos y Afiliaciones.

El Emisor podra prestar hasta el 30% del total de la cartera de préstamos a partes relacionadas. A la fecha M
no hay préstamos a partes relacionadas, tampoco hay una politica definida acerca de los mismos.
El Agente Fiduciario y el Agente de Pago, Registro y Transferencia, serd la misma sociedad Central Fiduciaria,
S.A. Ademas el propio Emisor Hipotecaria Metrocredit, S.A., es El Administrador de la cartera de créditos
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fideicomitidos. El Sr. José Maria Herrera C., quien mantiene el cargo de Gerente General del Emisor es Accionista
y Director de Central Fiduciaria, S.A. que funge como La Fiduciaria y Agente de Pago, Registro y Transferencia
de la presente emisién. El Licenciado Fernando Sucre M., quien es el Asesor Legal del Emisor, es a su vez
Director y Accionista de Central Fiduciaria, S.A, que funge como Fiduciaria, y Agente de Pago, Registro y
Transferencia de la presente Emision.

Luis Carlos del Rio, es nombrado directamente por el tnico accionista, es Director. No es accionista. No es
independiente.

El Estructurador, Pedro Correa Mata es miembro de la Junta Directiva del Emisor.

Los puestos de Bolsa, Mercantil Servicios de Inversidn, S.A., Metro Asset Management, S.A. y Sweetwater

Securities Inc., colocadores de la emision, son accionistas indirectos de la Bolsa Latinoamericana de Valores,
S.A., en la que se listan y negocian los Bonos.

4.1.13.- Riesgo por Obligaciones de Hacer y No Hacer.

El incumplimiento por parte del Emisor de cualquiera de las Obligaciones de Hacer o de las Obligaciones de No
hacer, descritas en la Seccion V.A.17.1 y17.2, de las Obligaciones de Hacer del Emisor en los numerales f, h, i,
J» k, asi como el incumplimiento de las clausulas a, b, ¢ de las Obligaciones de No Hacer de este Prospecto
Informativo y en los Bonos, o de cualesquiera términos y condiciones de los Bonos o de los demas documentos
y acuerdos que amparan la presente Emision conllevara, siempre que dicho incumplimiento dé lugar al derecho
de que se declare el vencimiento anticipado de la deuda bajo los Bonos por razén de su aceleracion, y en efecto
se declare dicha aceleracion, al vencimiento anticipado de las obligaciones del Emisor bajo los Bonos.

4.1.14.- Riesgo de posibles eventos o factores de incumplimiento por parte del Emisor.

Los siguientes elementos representan un riesgo que podrian convertirse en causa de Vencimiento Anticipado de
la presente emision de Bonos:

* Si el Emisor incumple su obligacién de pagar intereses y/o capital vencido y exigible a los Tenedores
Registrados de los Bonos, en cualquiera de las fechas de pago de capital y/o intereses. El Emisor tendra un plazo
de quince (15) dias calendarios contados a partir de la fecha en que ocurri6 dicha situacién para subsanar dicho
incumplimiento (Periodo de subsanacion). De no darse, dicha subsanacién, se constituird en una causal de
vencimiento anticipado de la presente emision de bono.

* Si El Emisor manifestara, en forma escrita, su incapacidad por pagar cualquiera deuda por €l contraida, caiga
en insolvencia o solicitara ser declarado, o sea declarado en quiebra o sujeto al concurso de acreedores, este tendra
un plazo de quince (15) dias calendarios para resolver la misma. Esto aplica a la presente emisiéon de Bonos.
(Periodo de subsanacién). De no darse, dicha subsanacion, se constituiré en una causal de vencimiento anticipado
de la presente emision de bonos.

» Si se inicia uno o varios juicios en contra de El Emisor y se secuestran o embargan todos o sustancialmente
todos sus bienes y tales procesos o medidas no son afianzados una vez transcurridos quince (15) dias
calendario de haberse interpuesto la accion correspondiente. (Periodo de subsanacién). De no darse, dicha
subsanacion, se constituira en una causal de vencimiento anticipado de la presente emision de bono.

*Por incumplimiento por cualesquiera de las obligaciones contraidas por El Emisor en relacion con la
presente Emision de Bonos y si dicho incumplimiento no es remediado dentro de los quince (15) dias
calendario siguientes a la fecha en que dicho incumplimiento haya ocurrido. (Periodo de subsanacién). De
no darse, dicha subsanacion, se constituird en una causal de vencimiento anticipado de la presente egrision
de bono. &
» Si se inicia proceso de quiebra, reorganizacion, acuerdo de acreedores, insolvencia o su mera declaracién,
o liquidacion en contra del Emisor, y si dicho incumplimiento no es remediado dentro de los quince (15) dias
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calendario siguientes a la fecha en que dicho incumplimiento haya ocurrido. (Periodo de subsanacion). De no
darse, dicha subsanacién, se constituird en una causal de vencimiento anticipado de la presente emisién de bono.
* El incumplimiento de las clausulas f, h, i, j, k, 1 de las obligaciones de hacer del Emisor, asi como el

incumplimiento de las clausulas a, b, ¢ de las obligaciones de no hacer por parte del Emisor, todas estas incluidas
en el presente prospecto.

4.1.15.- Riesgo por uso de fondos.

El producto neto de la emisién, USD198,338,160.77 serd utilizado como capital de trabajo para expandir las
operaciones de crédito del Emisor. Correspondera a la administracién del Emisor decidir sobre el uso de los
fondos a través de la vigencia del Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios, en atencion a las condiciones del
negocio y necesidades financieras de la empresa, asi como también en consideracién a los cambios que pudieran
darse en relacion con las condiciones financieras de los mercados de capitales.

Por lo tanto, el Emisor desconoce el monto para cada uno de los usos que se proyecta dar a los fondos netos de la
venta de los Bonos y a su orden de prioridad.

4.1.16.- Riesgo de Falta de Liquidez en el Mercado Secundario.

Debido a la inexistencia de un mercado de valores secundario liquido en la Republica de Panama, los
inversionistas que adquieran los Bonos detallados en el presente Prospecto Informativo pudieran verse afectados
si necesitaran vender los mismos antes de su periodo de vencimiento.

4.1.17.- Riesgo de Ausencia de Péliza de Seguros para el Contrato de Administracién de Cartera de
Créditos.

El Administrador/EMISOR no tiene la obligacion de contratar una péliza de seguro por responsabilidad civil,
segun lo contemplado en el Contrato de Administracion de Cartera en la Clausula Décimo Séptima (Seguros).

Ello implica que el Fiduciario no podra responder por el dafio que pueda causarse a las cosas objeto de EL
FIDEICOMISO.

4.1.18.- Riesgo de Ausencia de Péliza de Seguros para el Contrato de Fideicomiso.

El contrato de fideicomiso no contempla una fianza de responsabilidad civil o caucién de manejo por parte de La
Fiduciaria. Ello implica que el Fiduciario no podra responder por el dafio que pueda causarse por parte de La
Fiduciaria producto de su gestion.

4.1.19.- Riesgo de la no Participaciéon de los Tenedores en la Remocién de La Fiduciaria.

La Fiduciaria podra ser removida segun lo establecido por los articulos 30 y 31 de la Ley No. 1 de 5 de enero de
1984, y modificada por la Ley 21 del 12 de mayo de 2017, que dice lo siguiente en su articulo 57:

La Superintendencia de Bancos mediante resolucion motivada, podra intervenir a un Fiduciario, tomando
posesién de sus bienes y/o asumiendo su administracion en todo o en parte y en los términos que la
Superintendencia de Bancos determine en cualquiera de los casos siguientes:

1- Si el Fiduciario lleva a cabo sus actividades de modo ilegal, negligente o fraudulento.

2- Si el Fiduciario obstaculiza de algun modo su inspeccion o supervision por parte de la Superinte da
de Bancos.

3- Si el Fiduciario no puede continuar sus actividades fiduciarias sin que corran peligro los intereses de sus
clientes.
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4- Si la Superintendencia de Bancos considera que el Fiduciario est4 ejerciendo el negocio de fideicomiso de
en forma perjudicial para el interés publico o de sus clientes.

5- A solicitud fundada del propio Fiduciario

6- Cualquier otra que a juicio de la Superintendencia de Bancos lesione los intereses de los fideicomitentes
o beneficiarios de los fideicomisos administrados por el Fiduciario.

No se contempla un procedimiento especifico en el contrato de fideicomiso sobre la participacion de los
beneficiarios en la remocion de La Fiduciaria.

4.1.20.- Riesgo por Liberacion de Responsabilidad de La Fiduciaria.

La Clausula Décima Novena del Fideicomiso de Garantia, que es garante de varias emisiones

del Emisor, y al cual también se incluira la presente emision, constituido mediante Escritura Pablica No. 9541 del
25 de julio de 2016 (Fideicomiso Paraguas u Omnibus Trust), a ser adendado, el cual fué previamente modificado
mediante las Escrituras Publicas No. 1854 del 2 de febrero de 2018, No. 7892 del 29 de mayo de 2019, y la No.
4101 del 7 de marzo de 2022, entre Hipotecaria Metrocredit como Fideicomitente con Central Fiduciaria , S.A.,
como Fiduciaria. Contrato de Fideicomiso de Garantia de Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios a ser
adendado, establece lo siguiente: (Liberacion de Responsabilidad).

El Fideicomitente mantendra a La Fiduciaria libre de toda responsabilidad, accién, reclamo, demanda o
indemnizacién, relacionada con cualquier acto u omisioén de La Fiduciaria que guarde relacién con sus gestiones
fiduciarias, pero excluyendo el caso en que La Fiduciaria actie mediando dolo o negligencia de su parte.

La Fiduciaria estara relevada de toda responsabilidad en tanto actie de conformidad con las instrucciones de este
contrato y, por tanto, no serd responsable por la pérdida o deterioro de los bienes Fiduciarios, ni por la eficacia o
suficiencia de los mismos para garantizar el pago o redencion de las obligaciones para con los Fideicomisarios.
Tampoco se hard responsable a La Fiduciaria de la forma en que el Agente de Pago, Registro y Transferencia
disponga de los dineros que La Fiduciaria le entregue en cumplimiento de lo establecido en La Fiduciaria. En
consecuencia, La Fiduciaria tendrd derecho a ser reembolsada de cualquier pérdida o gasto que sufriere o tuviere
que hacer, incluyendo aquellos gastos que guarden relacion con su defensa, tales como gastos de abogados,
constitucion de fianzas o cualquier otro. Esta indemnizacion tendr4 prelacién en su pago sobre cualquier gasto u
obligacion de El Fideicomiso, incluyendo las obligaciones de pago de capital e intereses de los Bonos que en el
futuro se registren.

Las deudas y obligaciones incurridas por La Fiduciaria en el ejercicio de su cargo de conformidad con los términos
y condiciones de El Fideicomiso serdn deudas exclusivas de El Fideicomiso y de las cuales El Fideicomiso
responderd tinica y exclusivamente con los bienes Fiduciarios y no con bienes que formen parte del patrimonio
propio de La Fiduciaria, El Fideicomitente o los Fideicomisarios.

4.1.21.- Riesgo Fiscal.

EL EMISOR no mantiene control sobre la politica tributaria; por lo tanto, no se garantiza la no gravabilidad de
las ganancias, ni de los intereses de la presente oferta de Bonos.

4.1.22 — Riesgo de posibles garantias distintas a préstamos con Garantia Hipotecaria y a jubiladoes de la
Caja de Seguro Social.

El Fideicomiso de garantia contempla la posibilidad de utilizar otras garantias distintas a los créditos hipotecarios

y préstamos a jubilados con garantia de la Caja de Seguro Social. Estas garantias detalladas en el Co

Fideicomiso son las siguientes:

(a) Créditos dimanantes de préstamos de cualquier naturaleza incluyendo , lineas de crédito y otras facilidades

crediticias, pagarés, letras y otros documentos negociables, cuyo valor residual o saldo adeudado en los mismos
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sumen cien por ciento (100%) de la cuota parte o porcién de la garantia que hayan de cubrir; asi como acciones,
bonos o cualquier bien adquirido por HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A. en Panamd, que cumplan con los
términos y condiciones estipulados dentro del presente contrato y con las normas del prospecto informativo y
cuyos valores puedan ser determinables.

(b) Aportes en documentos negociables producto de “Factoring” en Panama, cuyo valor residual o saldo adeudado
en los mismos sumen cien por ciento (100%) de la cuota parte o porcion de la garantia que hayan de cubrir.

(c) Valores debidamente autorizados por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, de emisores
distintos a la empresa emisora Fideicomitente y de partes relacionadas, colocados a través de la Bolsa
Latinoamericana de Valores, que cumplan con los términos de El Fideicomiso y los Prospectos Informativos
correspondientes, al cien por ciento (100%).

(d) Aportes en efectivo en Dolares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, al cien por ciento
(100%), desde el momento que estén disponibles los fondos.

(e) Ganancias de capital, intereses, créditos y cualesquiera otros beneficios, derechos o acciones dimanantes de
los bienes fideicomitidos.

(f) Cartera de bienes re poseidos, segun avaltio comercial en Panama, los cuales cuentan con una poliza de seguros,
ya que los bienes inmuebles en garantia de los préstamos de créditos se encuentran asegurados, asi como un
avaluio realizado por la empresa de reconocido profesionalismo.

(g) Adicional a los bienes fideicomitidos que se describen en los puntos anteriores, El Fideicomitente podra
incorporar bienes inmuebles que se encuentren en Panama, que segun avalio comercial representen cien por
ciento (100%), de la cuantia de los valores en circulacién de cada Serie, ajustandose a la garantia que indique el
correspondiente Suplemento Informativo. Los bienes inmuebles en garantia de los préstamos de la cartera de
crédito estaran asegurados, asi como con un avaliio realizado por empresa de reconocido profesionalismo.

Para la primera Serie del Programa Rotativo de Bonos por un monto de hasta DOSCIENTOS MILLONES DE
DOLARES (US$200,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, la cesion de los
bienes se realizard con ciento veinte (120) dias calendarios contados desde el momento que se encuentre
formalmente registrada la Emision. Mientras que para las Series siguientes, la cesion de los bienes fideicomitidos
se realizara con ciento veinte (120) dias calendarios después de la Fecha de Emisién de la respectiva Serie.

Cada una de estas garantias estarian sujetas a un factor de riesgo que habria que determinar al momento de su
aporte al fideicomiso, basadas mas que todo en los valores subyacentes de las mismas.

4.1.23 Riesgo de Facultad de La Fiduciaria de Invertir los Bienes Fiduciarios.

La Clausula Quinta del Contrato de Fideicomiso, entre otras establece lo siguiente:

Sin limitar los poderes y facultades otorgadas a La Fiduciaria en el parrafo anterior, La Fiduciaria podra utilizar
los bienes Fiduciarios, entre otros, para:

(i) invertir y mantener invertido las sumas liquidas recibidas en depésitos a plazo fijo o cuentas de
ahorros, titulos de deuda emitidos por la Republica de Panamd, valores de emisores privados con
calificacién de grado de inversion u otros instrumentos de inversién de similar o superior liquidez y
seguridad.

(ii) satisfacer los gastos en que incurra con ocasion del ejercicio de sus atribuciones fiduciarias.

De lo expuesto en el numeral (i) dependerd de la habilidad de los Directivos de La Fiduciaria en su habilidad para
invertir sobre todo en el rubro de “valores de emisores privados con calificacién de grado de inversién u otros
instrumentos de inversion de similar o superior liquidez y seguridad”

4.1.24. Riesgo del Periodo de vigencia del Programa Rotativo

El Programa Rotativo de los Bonos y sus Series tendran un plazo de vigencia que no exceders a diez (
desde la fecha de emisién de la primera serie.
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4.1.25 Riesgo de Facultades del Fiduciario de invertir los bienes del Fideicomiso en sus propias acciones,
dar préstamo a sus directores y adquirir por si misma bienes dados en fideicomiso. Instrucciones del
Fideicomitente en cuanto a que La Fiduciaria le esté prohibido o no.

El contrato de fideicomiso no contempla instrucciones del Fideicomitente en cuanto que prohiban a La Fiduciaria:
a.- Invertir los bienes fideicomitidos en acciones de la empresa fiduciaria y en otros bienes de su propiedad, asi
como en acciones o bienes de empresas en las cuales tenga participacion o en las que sus directores sean socios,
directivos, asesores o consejeros.

b.- Otorgar préstamos con fondos del Fideicomiso a sus dignatarios, directores, accionistas, empleados, empresas
subsidiarias, afiliadas o relacionadas.

¢.- Adquirir de por si o por interpdsita persona a adquirir los bienes dados en fideicomiso.

Ambas partes convienen en que ninguna de ellas podré hipotecar, dar en prenda, vender, ceder, enajenar, o de
cualquiera otra manera transferir o gravar sus derechos surgidos bajo el contrato de fideicomiso, sin autorizacién
por escrito de la otra parte.

Por todo esto, se constituye en un factor de riesgo de la oferta.
4.2.- DEL EMISOR.
4.2.1.- Riesgo de alto nivel de endeudamiento.

De acuerdo a los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2022.

Alto Nivel de Endeudamiento al financiarse con un alto porcentaje de emisiones.

La fuente principal de ingresos del Emisor consiste de los intereses y comisiones que provienen de la obtencién
del financiamiento mediante emisiones de bonos y valores comerciales negociables por lo que los resultados
futuros dependeran de la administracion eficiente de su cartera de crédito y de los recursos que financian sus
operaciones en este nicho de mercado.

La relacion total de pasivos/capital pagado antes de la presente oferta al 31 diciembre de 2022, es de 18.01 a 1,
luego de emitida y en circulacién la misma aumenta a 29.70 a 1, lo que indica una baja capitalizacion para el
balance. En base al patrimonio, la presente oferta mantiene una relacién de pasivos/patrimonio de 11.88 a 1 al 31
de diciembre de 2022, y luego de emitidas y en circulacion las nuevas emisiones la relacion pasivo/patrimonio
seriade 19.59 a 1.

Esta oferta de valores representa 11.69 veces el capital pagado al 31 de diciembre de 2022 y 7.71 veces el
patrimonio del emisor.

Si la presente Emision fuera colocada en su totalidad, la posicién financiera del Emisor quedaria de acuerdo a los
estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2022, de la siguiente manera:

Pasivo ¢ Inversion de Accionistas 31 de diciembre de 2022 USD | 31 de diciembre de 2022 USD
Antes de la emision Después de la emision
PASIVOS

Sobregiros bancarios 145.413 145.413
Bonos por pagar 224,830,000 424,830,000~
VCN por pagar 32,616,000 32.616.000\\
Cuentas por pagar varias 302,251 302,251
Gastos acumulados ¢ impuestos por pagar 7,706,961 7,706,961
Ingresos e Intereses no devengados 42,618,159 42,618,159

Total de Pasivos 308,218,784 508,218,784




PATRIMONIO DE LOS

ACCIONISTAS

Acciones comunes 11,000,000 11,000,000

Acciones Preferidas 6,112,000 6,112,000

Utilidades retenidas 8.833.921 8.833,921
Total de Patrimonio de accionistas 25,945,921 25,945,921

TOTAL DE PASIVOS Y PATRIMONIO 334,164,706 534,164,706

Los pasivos se descomponen de la siguiente manera:

Pasivos Corrientes Porcentaje

Cuentas por pagar proveedores 0.04

VCNs por Pagar - 10.58

Impuestos y retenciones por pagar 0.23

Otros pasivos corrientes 0.06

Sub Total Pasivo corto plazo 10.91

Pasivo largo plazo

Bonos por pagar 7 72.94

Sobregiros bancarios 0.05

Feci por pagar 2.27

Sub Total Pasivo largo plazo 75.26

Otros Pasivos

Intereses no devengados 11.29

Gastos de manejo no devengados 2.54

Sub Total otros pasivos 13.83

Total 100.00

4.2.2.- Riesgo de Razones Financieras altas.

De acuerdo a los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2022.
El nivel de apalancamiento al 31 de diciembre de 2022, medido como deuda total sobre capital pagado aumentaria
de 18.01 a 1 antes de la emision 29.70 a 1. Medidos sobre patrimonio los niveles son de 11.88 y 19.59,

respectivamente.

El retorno sobre los activos es de 0.77% en el afio 2021 y 1% para el afio 2022.
El retorno sobre el capital promedio es de 17.75% para el 31 de diciembre de 2021 y de 21.40% para el 31 de

diciembre de 2022.

4.2.3 .- Riesgo de tasa de intereses.

En caso de que los Bonos paguen una tasa fija hasta su vencimiento, si las tasas de interés aumentan de los niveles
de tasa de interés vigentes al momento en que se emitieron los Bonos de esta Emision, el inversionista perderia
la oportunidad de invertir en otros productos a tasas de interés de mercado y recibir tasas de interés superiores.

4.2.4- Riesgo por ausencia parcial de Implementacion de Politicas de Gobierno Corporativo.
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Al 31 de diciembre de 2022, el Emisor no cumplia en su totalidad con la implementacion de politicas de gobierno
corporativo, las cuales debe terminar de implementar a mediano plazo. No obstante, existe el riesgo de que el plan
de implementacién no pueda cumplirse a cabalidad.

4.2.5.- Riesgo Mercado.

Las fluctuaciones de la tasa de interés del mercado, pueden hacer menos atractiva la inversién de los Bonos
emitidos y en circulacién, y/o un desmejoramiento en la condicién financiera general del Emisor o del entorno
bancario, pueden dar lugar a la variacion del precio de mercado de los Bonos emitidos y en circulacion.
Considerando lo anterior, por ejemplo ante un incremento en las tasas de interés de mercado, el valor de mercado
de los Bonos emitidos y en circulacién, puede disminuir a una suma menor a aquella que los Tenedores
Registrados hayan pagado por la compra de los Bonos mencionados.

4.2.6.- Riesgo de Actividad Comercial del Emisor.

Siendo la actividad principal del Emisor el otorgamiento de préstamos personales con garantia hipotecaria 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. Esto podria afectar la flexibilidad, exposicion a la
insolvencia o capacidad de atender el pago de sus obligaciones o deudas.

En 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 obligacion contraida por el jubilado o pensionado en el plazo de la obligacién.

4.2.7.- Riesgo de incumplimiento de pago de clientes.

El Emisor esta expuesto al riesgo de crédito, el cual consiste en que los prestatarios no cumplan completamente
y a tiempo con el pago que deban hacer de acuerdo con los términos y condiciones pactados, por lo que afectaria
los resultados operativos del Emisor. Siendo la fuente principal de ingresos del emisor los intereses, comisiones,
recargos y servicios que provienen del otorgamiento de préstamos personales titulados como garantia hipotecaria
de bienes inmuebles, lo que lleva a que si sus deudores fallasen en el cumplimiento oportuno de sus contratos de
crédito, se efectiia una insistente gestion de cobros buscando lograr el cumplimiento, aparte de que siempre
existira la capacidad de ejecucion judicial de estas titulaciones como garantias.

4.2.8.- Riesgo de valores disponibles para la venta.
El Emisor mantiene las siguientes emisiones de valores autorizadas para la venta de acuerdo a los Estados
Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2022. Por consiguiente, el pago de los intereses y de capital de estas

emisiones pudiesen verse afectados por el cumplimiento de los pagos de las emisiones existentes del Emisor.

A continuacion el detalle de los Bonos y VCNs emitidos y en circulacion al 31 de diciembre de 2022:

<
NUMERO DE RESOLUCION FIDEICOMISO# MONTO DE LA MONTO EN MONTO
EMISION CIRCULACION DISPONIBLE
579-14 del 25 de noviembre de 78-000030 42,000,000.00 16,209,000.00 25,791,000.00
2014
83-15 del 13 de febrero de 2015 78-000030 45,000,000.00 33,370,000.00 11,630,000.00
423-16 del 5 de julio de 2016 78-000045 40,000,000.00 31.423.000.00 8,577,000.00
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697-17 del 22 de diciembre de 78-000045 45,000,000.00 36,105,000.00 8,895,000.00
2017

179-19 del 25 de noviembre de 78-000045  70,000,000.00 54,688,000.00 15,312,000.00

2019 s

342-21 del 15 de julio de 2021 78-000030  25,000,000.00 16,407,000.00 8,593,000.00

392-21 del 17 de agosto de 2021 78-000045  100,000,000.00 69,244,000.00 30,756,000.00
367,000,000.00 257,446,000.00 109,554,000.00

La presente emision en proceso de registro, compartira el fideicomiso con las siguientes emisiones autorizadas
segun detalle a continuacion: Res. 423-16 del 5 de julio de 2016, Res. 697-17 del 22 de diciembre de 2017, Res.
179-19 del 25 de noviembre de 2019 y Res. 392-21 del 17 de agosto de 2021.

4.2.9.- Riesgo Legal y Fiscal.

EL EMISOR no mantiene control sobre la politica tributaria; por lo tanto, no se garantiza la no gravabilidad de
las ganancias, ni de los intereses de la presente oferta de Bonos.

4.2.10.- Riesgo de no contar con prestamista de ultima instancia.
No existe una institucion, a la cual EL EMISOR pueda recurrir como prestamista de tltima instancia.

4.2.11.- Ausencia de Restricciones Financieras.

El Emisor no se compromete a mantener niveles minimos de liquidez ni pruebas acidas o de cobertura de recursos
generales, aunque mantiene por iniciativa propia considerables recursos de fondos en caja como depositos a la
vista y a plazo fijo, que ofrecen la capacidad y seguridad operativa aparte de recursos adicionales de lineas de
crédito disponibles y a solicitud del emisor.

4.2.12.- Riesgo de Liquidez de Fondeo.

La estructura de fondeo del Emisor sostiene una base diversificada de fuente de fondeo en base a lineas de crédito
bancarias en su mayor parte no utilizadas, capitalizacion de utilidades y de emisiones bursatiles, toda vez que no
capta depositos del publico. El Emisor opera con descalces de plazos, lo cual le obliga a mantener disponible
accesos a lineas de financiamiento. Esta situacion crea una asimetria de calce entre los flujos de caja para la
realizacion del repago de los préstamos otorgados y los flujos de Caja necesarios para honrar los vencimientos de
los instrumentos, introduciendo una disparidad de liquidez. Por lo tanto, condiciones adversas, como inestabilidad
politica, condiciones propias del mercado financiero panamefio o por desmejoras en la situacion financiera del
Emisor, podrian afectar la obtencion de nuevos financiamientos y desmejorar la capacidad de pago de las
obligaciones del Emisor.

Hipotecaria Metrocredit, S.A. mitiga el riesgo de liquidez mediante un programa de calces estructurados que
permite establecer planes de accion para atender los vencimientos de las Series de forma anticipada, manteniendo

reservas de fondos en instrumentos como disponibilidades e inversiones para garantizar el compromis us
pastivos financieros. Asimismo, mantiene un control constante de sus activos y pasivos y ajusta estas posicior

en funcién de los requisitos cambiantes de liquidez.
4.2.13.- Riesgo de Ausencia de Reduccion Patrimonial.

El Emisor no tendra limitaciones para dar en garantia, hipotecar o vender sus activos, para declarar dividendos.
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4.2.14.- Riesgo operacional o de giro del negocio.

El Emisor recibe los flujos producto de las cuentas por cobrar de los préstamos otorgados. En el caso de una caida
importante en los préstamos desembolsados o de una situacién importante de préstamos impagos, el Emisor puede
verse afectado en su capacidad de repago de la presente y otras emisiones.

4.2.15.- Riesgo por Ausencia del Fiduciario Sustituto.

La presente Emision no contempla, ni es obligatoria la figura de un Fiduciario Sustituto; por lo tanto, en caso de
que el Fiduciario designado por el Emisor, renuncie a esta funcion, existe el riesgo de que en caso de no
conseguirse un nuevo Fiduciario en un plazo perentorio, no habra un custodio para las garantias de la presente
Emision.

VI.- DESCRIPCION DE LA OFERTA.

La presente Oferta Publica de Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios la hace Hipotecaria Metrocredit, S.A.,
a titulo de Emisor, al piblico inversionista en general bajo las condiciones que presenta actualmente el mercado
de valores nacional. Se colocaran los Bonos que el mercado demande.

A.- DETALLES DE LA OFERTA.
A.1.- Valores a ser ofrecidos.

La presente Emision o Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios (Bonos), fue autorizada por la Junta Directiva
del Emisor, segin resolucion adoptada el dia el 19 de abril de 2023.

La autorizacién de Junta Directiva, es por un monto de hasta Doscientos Millones de Délares
(USD200,000,000.00) moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, misma que representa 11.69
veces el capital pagado al de acuerdo a los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2022, emitidos en
forma nominativa, global, y registrada. El pasivo total del Emisor al 31 de diciembre de 2022 representa 18.01
veces el capital pagado y de ser colocada la emision en su totalidad representara 29.70 veces el capital pagado.
Con relacion al patrimonio del Emisor esta emisién representa 7.71 veces el mismo.

El Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios (Bonos) y sus Series podréan estar disponibles, hasta cuando el
Emisor asf lo crea conveniente y hasta un maximo de diez afios a partir desde la fecha de emisién de la primera
serie, siempre y cuando cumpla con todos los requerimientos de la Superintendencia del Mercado de Valores bajo
los términos y condiciones siguientes:

A.2.1.- Valores a ser ofrecidos, cantidad, valor nominal, pago de capital, periodo de interés, intereses
moratorios y denominaciones.

El Emisor notificard a la Superintendencia del Mercado de Valores remitiendo los formularios al Sistema Seri o
el medio habilitado para tal fin, la Bolsa Latinoamericana de Valores. y a la Central Latinoamericana de Valores.
S.A. (Latinclear) los siguientes términos y condiciones de cada una de las Series a emitir al menos dos (AN
Habiles antes de la Fecha de Oferta de cada Serie. mediante suplemento al Prospecto Informativo: el plazo;
monto, la tasa de interés (fija o variable), la fecha de oferta, la fecha de emisién, la fecha de pago de interés, el
periodo de pago de interés y la fecha de vencimiento, pago del capital, y garantia, de la correspondiente Serie.
El Programa Rotativo ofrece al Emisor la oportunidad de emitir nuevos Bonos en la medida que exista la
disponibilidad segun los términos del Programa. En ningtin momento el saldo insoluto de los Bonos en circulacion
de las Series podra ser superior a los Doscientos Millones de Délares (USD200,000,000.00). En la medida en que
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se vayan cancelando los Bonos emitidos y en circulacion, el Emisor dispondra del monto cancelado para emitir
Bonos nuevos. El término Rotativo de este Programa, no significa la rotacién o renovacion de Valores ya emitidos.

Pago de Capital. El capital de todas las Series de Bonos se pagara en la fecha de vencimiento del respectivo
Bono, en la fecha en que se cumpla el plazo estipulado para la correspondiente Serie, tal como lo indica el

respectivo Suplemento o en la fecha de redencién anticipada, segiin lo indica el Acta de Junta Directiva del 19 de
abril de 2023.

Periodo de Interés. El periodo de intereses comienza en la fecha de Emision y termina en el dia de pago de
interés inmediatamente siguiente. Esto es a partir de la fecha de emisién de la respectiva Serie. Cada periodo
sucesivo que comienza en un dia de pago de interés y termina en el dia de pago de interés inmediatamente
siguiente se identificara como un “periodo de interés”. Si un dia de pago cayera en una fecha que no sea un (1)
dia habil, el dia de pago debera extenderse hasta el primer dia hébil siguiente; pero sin correrse dicho dia de pago
a dicho dia habil para el efecto de computo de intereses y del periodo de intereses. El término “dia habil” serd
todo dia que no sea sébado 0 domingo o un dia de duelo o fiesta nacional o feriado, en que los bancos con licencia
general estén autorizados por la Superintendencia de Bancos para abrir al ptblico, en la ciudad de Panama.

Intereses Moratorios. Los Tenedores Registrados de los Bonos podran declarar los mismos de plazo vencido y
exigir su pago a la par més intereses vencidos, cuando “El Emisor” omita el pago de intereses y/o capital por mas
de quince (15) dfas calendarios contados a partir de la fecha en que se debid efectuar dicho pago. La tasa para
intereses es la misma tasa del instrumento ofrecido, “es decir, no hay compensacién adicional por mora™.

Denominaciones. Los Bonos serdn ofrecidos por el Emisor en denominaciones de Mil Délares (USD1,000.00) o
sus multiplos, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América y la cantidad a emitir en cada
denominacion dependera de la demanda del mercado. El macro titulo y el Acuerdo con el Emisor deber4 ser
firmado por un ejecutivo o persona autorizada por el Emisor en nombre y representacion de éste, y un
representante del Agente de Pago, Registro y Transferencia, para que dicho certificado o contrato constituya
obligaciones validas y exigibles.

A.2.2.- Series

Los Bonos seran emitidos en varias Series a determinar. El Emisor notificara a la Superintendencia del Mercado
de Valores remitiendo los formularios al Sistema Seri II o el medio habilitado para tal fin, la Bolsa
Latinoamericana de Valores, y a la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear) los siguientes términos
y condiciones de cada una de las Series a emitir al menos dos (2) Dias Hébiles antes de la Fecha de Oferta de
cada Serie, mediante suplemento al Prospecto Informativo: el plazo, el monto, la tasa de interés (fija o variable),
la fecha de oferta, la fecha de emision, la fecha de pago de interés, el periodo de pago de interés y la fecha de
vencimiento, pago del capital y garantia, de la correspondiente Serie.

A2.3.- Tasa de Interés. N\

Latasa de interés de cada Serie podra ser fija o variable a opcidn de El Emisor. En caso de ser variable, los Bonos
de dicha Serie devengaran una tasa de interés equivalente al Rendimiento del Treasury a 10 afios més un
diferencial, con un piso y techo de tasa (minimo y maximo).El valor del rendimiento del Treasury, tomado el
ultimo dia habil en que exista negociacion de estos instrumentos, antes del inicio del periodo de pago. El
instrumento en Bloomberg es USGG10YR Index, o del sistema que lo reemplace de darse el caso. La tasa efectiva
se notificard a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama y a la Central Latinoamericana de Valores,
S.A. (Latinclear) Tres (3) Dias Habiles antes de la fecha de inicio de cada Periodo de Interés. En caso de ser fija,
los Bonos de dicha Serie devengaran una Tasa de interés que sera determinada por el Emisor segtin la demanda
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del mercado al menos dos (2) dias hébiles antes de la oferta de cada Serie. El Emisor notificara a la
Superintendencia del Mercado de Valores, remitiendo los formularios al Sistema Seri, o el medio habilitado para
tal fin, la Bolsa Latinoamericana de Valores, y a la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear) los
siguientes términos y condiciones de cada una de las Series a emitir al menos dos (2) Dias Habiles antes de la
Fecha de Oferta de cada Serie, mediante suplemento al Prospecto Informativo: el plazo, el monto, la tasa de
interés (fija o variable), la fecha de oferta, la fecha de emision, la fecha de pago de interés, el periodo de pago de
interés y la fecha de vencimiento y pago del capital, de la correspondiente Serie.

A.2.4.- Computo de Intereses.

Los intereses pagaderos con respecto a cada Bono seran calculados para cada periodo de interés, aplicando la tasa
de interés correspondiente a dicho Bono al monto (valor nominal) del mismo, multiplicando por 30 dias calendario
del periodo de interés y dividiendo entre 360 dias. El monto resultante sera redondeado al centavo mas cercano
(medio centavo redondeado hacia arriba).

A.3.- Oferente.
Los Bonos serdn ofrecidos por Hipotecaria Metrocredit, S.A., a titulo de Emisor.

A.4.1.- Precio de venta.

El precio inicial de oferta de los Bonos serd de Mil Dolares (USD1,000.00) por unidad o sus multiplos, segtin la
demanda del mercado, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Cada Bono serd expedido contra el recibo del precio de venta acordado para dicho Bonos, mas intereses
acumulados, en Délares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, en la Fecha de Emision. En
caso de que la Fecha de Emision de un Bono sea distinta a la de un Dia de Pago de Intereses, al precio de venta
del Bonos se sumard los intereses correspondientes a los dias transcurridos entre el Dia de Pago de Intereses
inmediatamente precedente a la Fecha de Emision de los Bonos (o Fecha de Emisién, si se trata del primer periodo
de interés) y la Fecha de Emisién del Bono.

A.4.2.- Método para Determinar el Precio.

Los Bonos seran ofrecidos inicialmente a Mil Délares (USD1,000.00) por unidad o sus mdltiplos segun la
demanda del mercado. Todos los gastos de estructuracion de la emision, comisiones y otros son asumidos por el
Emisor.

A.5.- Mercado Establecido.

El Emisor es recurrente en el mercado de valores desde el afio 2002 con valores registrados en la Superintendencia
del Mercado de Valores y la antigua Comision Nacional de Valores. Estos valores han sido listados y negociados
en la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., y el precio de sus valores debidamente establecido por la oferta y
demanda del mercado, a pesar de que siempre su precio inicial de ventas ha sido a la par y los montos n‘w

de Mil Délares (USD1,000.00).
A.6.- Titulos globales (Macro Titulos).

El Emisor ha determinado que para la Oferta de Bonos éstos serdn emitidos de forma global antes de efectuar la
Oferta Publica.
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Los Bonos seran emitidos en titulos globales o macro titulos y consignados a favor de LATINCLEAR en su
calidad de Custodio. Por lo tanto, la Emision, Registro y Transferencia de los mismos estd sujeta a las
reglamentaciones y disposiciones de LATINCLEAR vy el Acuerdo con el Emisor, que el Emisor suscriba con
LATINCLEAR.

En el caso de que un adquiriente desee el certificado fisico del Bono debera emitir instrucciones por separado a
LATINCLEAR (asumiendo el adquiriente el costo que la Emisién del Certificado fisico implique), y presentada
a través de un Participante, instruyéndole el retiro del Bono con su descripcién y demas datos solicitados por
LATINCLEAR. La persona autorizada para firmar por parte del Emisor los Certificados re materializados serd el
Sr. José Maria Herrera O., o en su defecto el Sr. José Maria Herrera Correa, Gerente General.

a.-Traspaso y cambio de los Bonos. Los Bonos son solamente transferibles en el Registro. Cuando una solicitud
escrita de traspaso de uno o mas Bonos sea entregada a Central Fiduciaria, S.A., quien actuando en su condicién
de Agente de Pago, Registro y Transferencia, de acuerdo a contrato suscrito con el Emisor, este anotara dicha
transferencia en el registro de conformidad y con sujecién a lo establecido en el referido Contrato de Agenciay
el presente Prospecto Informativo.

Central Fiduciaria, S.A. no tendra obligacién de anotar en el registro la transferencia de un Bonos sobre el cual
exista algin reclamo, secuestro o embargo, o carga o gravamen, o cuya propiedad u otros derechos derivados del
Bono sean objeto de disputa, litigio u orden judicial o de otra autoridad competente. La anotacién hecha por
Central Fiduciaria, S.A. en el registro completara el proceso de transferencia del Bono. Central Fiduciaria, S.A.
no aceptara solicitudes de registro de transferencia de un Bono en el registro de tenedores dentro de los quince
(15) dias habiles inmediatamente precedentes a cada dia de pago de interés, fecha de redencién o fecha de
vencimiento.

Cualquier Tenedor Registrado podré solicitar a CENTRAL FIDUCIARIA, S.A. que le intercambie dicho(s)
Bono(s) por uno o mas Bonos de mayor o menor denominacion, siempre y cuando la denominacién total de los
Bonos nuevos no sea inferior a la de los Bonos canjeados. La denominacién de los Bonos expedidos en
intercambio no podra ser menor de mil délares americanos (USD1,000.00). La solicitud de intercambio debera
ser efectuada por escrito y ser firmada por el TENEDOR REGISTRADO. La solicitud debera indicar el nimero
de Bono y su denominacion, y debera ser presentada en las oficinas principales de CENTRAL FIDUCIARIA,
S.A. Una vez presentada la solicitud de acuerdo a lo anterior, CENTRAL FIDUCIARIA, S.A. procederd a
inscribir en el registro, el nimero de Bonos que le corresponda a cada cesionario, de acuerdo a lo solicitado por
el Tenedor Registrado.

b.- Reposiciéon de Bonos. Cuando un Bono se deteriore o mutile, el Tenedor Registrado de dicho Bono podra
solicitar al Emisor la expedicion de un nuevo Bono. Esta solicitud se debera hacer por escrito y a la misma se
debera acompaiiar el Bono deteriorado o mutilado. Para la reposicion de un Bono en caso que haya sido hurtado
o que se haya perdido o destruido se seguira el respectivo procedimiento Judicial. No obstante, EL. EMISOR podra
reponer el Bono sin la necesidad de tal procedimiento cuando considere que, a su juicio, es evidentemente cierto
que haya ocurrido tal hurto, pérdida o destruccién. Queda entendido que, como condicién previa para la reposicion
del Bono sin que se recurra al procedimiento judicial, el interesado deber proveer todas aquellas garantias,
informaciones, pruebas u otros requisitos que EL EMISOR y el Agente de Pago, Registro y Transferencia exijan
a su sola discrecién en cada caso. Cualesquiera costos y cargos relacionados con dicha reposicion correran por
cuenta del Tenedor Registrado.

A.7.- Circunstancias o estipulaciones que puedan menoscabar la liquidez de los valores que se ofrece

No existen circunstancias o estipulaciones que puedan menoscabar la liquidez de los valores ofrecidos, tales como
mimero limitado de tenedores, restricciones a los porcentajes de tenencia, o derechos preferentes, entre otros.

A.8.- Derechos de Suscripcion.
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Los accionistas, directores y/o ejecutivos del Emisor no tienen derecho de suscripcién preferente sobre los Bonos
de esta Emision. Si los accionistas, directores y/o ejecutivos del Emisor desean adquirir Bonos de la presente
Emisién, deben hacerlo bajo los mismos términos y condiciones que los demas participantes del mercado.

A.9.- Derechos de Conversion y Suseripcion.
La presente emision no contempla derecho de conversion ni de suscripcion alguna.

A.10.- Derechos incorporados en los valores ofertados que sean o pueden verse limitados por derechos
incorporados en cualquier otra clase de titulos valores.

No existen derechos en otra clase de titulos valores que afecten los derechos incorporados en los valores de la
presente oferta.

A.11.- Redencion Anticipada de Valores.

Los Bonos Hipotecarios (Bonos) podran ser redimidos anticipadamente total o parcialmente a opcion del Emisor,
en cualquier momento a partir de su Fecha de Emisién a un precio equivalente al 100% (sin prima de riesgo
adicional) del saldo insoluto a capital, en cualquier Dia de Pago de Interés. Las redenciones totales se harin por
el saldo insoluto a capital més los intereses devengados hasta la fecha de Redencién Anticipada. Las redenciones
parciales se haran pro rata entre los Bonos Hipotecarios emitidos y en circulacion. La redencién de los Bonos
Hipotecarios se efectuard en cualquiera de las fechas establecidas para el pago de intereses de los Bonos
Hipotecarios siempre y cuando el Emisor haya cumplido con las siguientes condiciones con al menos de diez
(10) dias calendarios de anticipacion a la fecha fijada para la redencién (la “Fecha de Redencién™): (i) envio de
una notificacion escrita al Agente de Pago, acompafiada del modelo del Hecho de Importancia (Comunicado
Publico) mediante el cual se anunciard la redencion anticipada al publico inversionista a través del Sistema Seri
de la Superintendencia del Mercado de Valores o el medio habilitado para tal fin, a la Bolsa Latinoamericana de
Valores, S.A., para que lo comunique a través de su pagina web, y al Fiduciario, y como método de comunicacién
a los Tenedores Registrados a través de la pagina web del Emisor.

A.12 — Fondo de Amortizacion.

La presente oferta de valores no cuenta con un fondo de amortizacién establecido. Los fondos de repago al
vencimiento de los mismos vendra de los recursos generales del emisor al momento del repago.

A.13.- Agente de Pago, Registro, y Transferencia.

A.13.1.- Nombre.

Mientras existan Bonos Hipotecarios (Bonos) expedidos y en circulacién, EL. EMISOR mantendra en todo
momento un Agente de Pago, Registro y Transferencia. CENTRAL FIDUCIARIA, S.A. con domicilio en
Avenida Samuel Lewis y Calle 58, Urbanizacion Obarrio, Edificio P.H. Torre ADR, Piso 8, Oficina 800D, Ciudad

de Panama, Teléfono: (507) 306-1230, Fax: (507) 306-1210 ha sido nombrado como Agente de Pago, Registroy
Transferencia de los Bonos.

La Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear) con oficinas en la planta baja, Edificio Bolsa de Valores

de Panam4, Ciudad de Panam4, ha sido nombrado por el Emisor como Custodio de los Bonos.

Servicio de Registro: El Agente (cldusula cuarta del Contrato de Agente de Pago, Registro y 'Ihl'ansferew\
compromete a llevar y mantener al dia, un registro (denominado EL REGISTRO) de los TENEDORES
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REGISTRADOS, que en el caso de la tenencia indirecta, seria las Casas de Valores intermediarias y en el caso
de la emision fisica de los Bonos, los tenedores efectivos de las mismas, con especificacién del nombre completo
del titular y sus datos generales, direccion fisica y postal, ndmero de teléfono y de telefax; el valor de los Bonos
asi como de los traspasos que se den producto de la negociacion de cada uno de los Bonos y de los gravamenes
que se constituyan sobre los Bonos.

Para tales efectos, El Emisor se compromete a velar porque la Casa de Valores que le colocé y le administra la
emision, le entregue oportunamente a El Agente la informacion referente a los TENEDORES REGISTRADOS
de los Bonos inmovilizados.

El Registro de los TENEDORES REGISTRADOS: El Agente (clausula décimo segunda del Contrato de Agente

de Pago, Registro y Transferencia) se obliga a llevar y mantener un registro actualizado de los tenedores
registrados, el cual debera contener la siguiente informacion:

1. Nombre y domicilio del TENEDOR REGISTRADO de cada Bono.
2. Numero total de Bonos emitidos a nombre de cada TENEDOR REGISTRADO.

3. Para cada Bono emitido y en circulacién: niimero, denominacion, fecha de emisién y monto, asi como un
registro por Serie.
4. Para cada Bono cancelado: ntimero, fecha de cancelacién y monto, asi como un registro por Serie. Se

registraran los Bonos cancelados mediante redencién, por reemplazo de Bonos mutilados, destruidos, perdidos o
hurtados o por canje por Bonos de diferente denominacion.

5. Instrucciones de pago.
6. Registro de los Bonos no emitidos y en custodia por niimero.
7. Cualquiera otra informacién que El Agente considere conveniente.

Este registro estard abierto a la inspeccién de los directores y ejecutivos autorizados de EL. EMISOR y de las

autoridades competentes.

EL EMISOR se obliga a proporcionar a El Agente toda la informacién general de un tenedor o propietario al

momento de efectuarse la primera emisién, incluyendo nombre completo, nombre del representante legal o

persona autorizada para representar al tenedor registrado, direccion fisica y postal, nimero de teléfono y telefax.

Reportes e Informes: Dentro de sus funciones, El Agente se compromete: (clausula décimo cuarta del Contrato

de Agente de Pago, Registro y Transferencia) se compromete a:

1. A remitir a E] Emisor trimestralmente, un listado con los nombres de los TENEDORES REGISTRADOS.

2. A remitir a El Emisor, previo a la fecha de cada pago respectivo, un listado con los nombres de los
TENEDORES REGISTRADOS o propietarios de los Bonos y las sumas que les correspondiera recibir en
ese momento.

3. A recabar y distribuir entre los TENEDORES REGISTRADOS la informacién financiera que EL
EMISOR esta obligado a entregar de conformidad con los Bonos.

4. A transmitir de manera inmediata a El Emisor una copia de toda comunicacion o notificacion recibida de
un TENEDOR REGISTRADO, que requiera una decision de su parte.

5. A informar el cumplimiento de las condiciones financieras, asi como los demas términos y condiciones
que sean requeridos de El Emisor de conformidad con los Bonos.

6. A suministrar a El Emisor toda aquella informacion y documentacion razonable sobre la ejecucion de EL
CONTRATO que le solicite.

7. A realizar cualquier otra labor que estuviera relacionada con los anteriores y fuera inherente a sus servicios
como El Agente.

8. Calcular los intereses a ser devengados por los Bonos en cada periodo de conformidad con los términos y
condiciones de cada una de las Series de los Bonos.

9. Notificar por escrito a El Emisor sobre el monto de los intereses correspondientes a cada feriedo de

Interés. La notificacién debera darse por escrito a mas tardar cinco (5) dias habiles antes de la Rec
Pago correspondiente.
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10.  Pagar a los TENEDORES REGISTRADOS los intereses de los Bonos en cada fecha de pago, con los
fondos que para tal fin reciba de El Emisor, segun los términos y condiciones de los Bonos y del Prospecto
Informativo.

11. Notificar por escrito desde que tiene conocimiento, a El Emisor, a los TENEDORES REGISTRADOS, a
la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. ya
la Central Latinoamericana de Valores, S. A. (LATINCLEAR), sobre la ocurrencia de cualquier Evento
de Incumplimiento o Vencimiento Anticipado, apenas tenga conocimiento de ello; no obstante, que dicha
causal pueda ser subsanada dentro del periodo de cura, segun los términos y condiciones de los Bonos y
del Prospecto Informativo.

12. Expedir, a solicitud de El Emisor, las certificaciones que éste solicite en relacion con los nombres de los
TENEDORES REGISTRADOS, y el saldo del capital e intereses de los Bonos, con su ntimero de emisién.

13. Expedir, a solicitud del respectivo TENEDOR REGISTRADO, las certificaciones haciendo constar los
derechos que el solicitante tenga sobre los Bonos.

14. Llegada la fecha de pago de intereses, la fecha de pago de capital o la fecha de redencién, sin recibir los
fondos suficientes para realizar el pago correspondiente, El Agente le comunicard a los TENEDORES
REGISTRADOS, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa Latinoamericana de Valores,
S.A.y a la Central Latinoamericana de Valores, S. A. (LATINCLEAR), que no pudo realizar el pago
correspondiente a favor de los TENEDORES REGISTRADOS, por no contar con los fondos suficientes
para realizar dicho pago.

15, Cuando cualquier institucién competente requiera a El Emisor detalle de los TENEDORES
REGISTRADOS hasta llegar a la persona natural, El Emisor debera enviar a Central Latinoamericana de
Valores, S. A. (LATINCLEAR), una solicitud de tenencia indirecta, siempre que dicha solicitud cumpla
con los requisitos establecidos por Latinclear. Dicha solicitud seré a su vez remitida por LATINCLEAR
a cada participante propietario de derechos bursatiles con respecto a los Bonos quienes deberan enviar la
lista final de tenedores a El Emisor con copia a El Agente, a fin de que éste pueda proporcionar la
informacion a la autoridad competente.

16. Suministrar cualquier informacién o explicaciéon requerida por la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama, y Entidades Autorreguladas.

CENTRAL FIDUCIARIA, S.A. ha sido nombrada como Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos.

La Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear) con oficinas en la planta baja, Edificio Bolsa de Valores

de Panamd, Ciudad de Panama, ha sido nombrada por el Emisor como Custodio de los Bonos. El Agente de Pago,

Registro y Transferencia se ha comprometido con el Emisor a entregar a los Tenedores Registrados de los Bonos

las sumas que hubiese recibido del Emisor y del Fiduciario (utilizando para ello el producto de la venta de los

bienes Fiduciarios y el efectivo que ya forme parte de El Fideicomiso si fuese el caso, por incumplimiento del

Emisor) para pagar el capital ¢ intereses de dichos Bonos de conformidad con los términos y condiciones de los

Bonos y del Contrato de Agencia. El Agente de Pago, Registro y Transferencia transferira los fondos a un banco

de la localidad para que a su vez, este realice los pagos a Latinclear para que esta efectie los respectivos pagos a

sus participantes.

Dado que el Agente de Pago, Registro y Transferencia no tiene acceso al sistema de compensacion del Banco

Nacional de Panama, los pagos de capital e intereses serén hechos a través de Canal Bank, S.A., a través de un

contrato suscrito con dicha entidad y cuyo costo es asumido por el Agente de Pago, Registro y Transferencia, en

este caso, Central Fiduciaria.

Igualmente, se ha nombrado a Mercantil Banco, S.A. como banco sustituto en caso de necesidad.

a.- Renuncia del Agente de Pago. (Clausula Vigésima Primera del Contrato de Agente de Pago, R
Transferencia).

EL AGENTE podra renunciar a su cargo con treinta (30) dias habiles de antelacién mediante notificacion por
escrito a EL EMISOR, quien estara obligado a nombrar al nuevo Agente de Pago, Registro y Transferencia dentro
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de los quince (15) dias habiles posteriores a la notificacion. Dicha notificacién indicara la fecha en que dicha
renuncia ha de ser efectiva, la cual no podra ser menor de quince (15) dias habiles contados a partir de la fecha
en que la notificacién sea recibida por El Emisor, a menos que éste acepte una fecha posterior. No obstante, la
renuncia de El Agente no serd efectiva bajo ningtin motivo hasta que El Emisor nombre un Agente sucesor y el
mismo haya aceptado dicho cargo en los mismos términos y condiciones de EL CONTRATO. En caso de renuncia
de El Agente, El Emisor debera suscribir un Acuerdo de Sustitucién o un nuevo Contrato de Agencia en los
mismos términos y condiciones del presente Contrato.

b.- Remocién del Agente de Pago. (Clausula Vigésima Segunda del Contrato de Agente de Pago, Registro y
Transferencia).

EL EMISOR podra remover al Agente de pago en los siguientes casos:

1. En caso de que El Agente cierre sus oficinas en la ciudad de Panama o su licencia fiduciaria sea cancelada o
revocada;

2. En caso de que El Agente sea disuelto o caiga en insolvencia, concurso de acreedores o quiebra; o

3. En caso de que El Agente incurra, ya sea por accion u omision, en dolo o culpa grave en el incumplimiento
de sus obligaciones bajo €l contrato.

En caso de remocién del Agente, El Emisor debera suscribir un Acuerdo de Sustitucion o un nuevo Contrato

sustancialmente en los mismos términos y condiciones del Contrato de Fideicomiso.

c.- Vigencia y duracién de El Contrato. (Clausula vigésima tercera del Contrato de Agente de Pago, Registro y
Transferencia).

El contrato entrard en vigencia en la fecha en que la Superintendencia de Mercado de Valores expida la Resolucién
que autoriza el registro de los Bonos y se mantendré en vigencia hasta la fecha en que ocurra el primero de los
siguientes eventos:

1. El vencimiento de los Bonos;

2. Elhaberse efectuado el ultimo pago de intereses de los Bonos y el repago del valor nominal de los mismos;

3. El haberse redimido los Bonos en su totalidad;

4. Habiéndose producido la renuncia de El Agente a su cargo de Agente de pago, registro y transferencia de

los Bonos.

Toda suma de dinero que El Emisor haya puesto a disposicion de El Agente para propésitos de esta emisién y
que no sea usada por El Agente de conformidad con los términos del contrato serd devuelta a El Emisor en la
fecha de terminacion del contrato, y cualquier requerimiento de pago por parte del Tenedor Registrado con
posterioridad a dicha fecha, debera ser dirigido directamente a E1 Emisor, no teniendo El Agente responsabilidad
ulterior alguna.

A.13.2.- Procedimiento de Pago.
a.- Forma de Pago. (Clausula Novena del Contrato de Agente de Pago, Registro y Transferencia)

6)) a través del Participante de la Central Latinoamericana de Valores, S. A. (LATINCLEAR), (Casa de
Valores miembro de LATINCLEAR) que mantenga la custodia de los Bonos de un adquiriente pagara a éste
como Propietario Efectivo (Cuentahabiente Registrado) los intereses devengados de los Bonos, segiin el registro
en libros (Anotaciones en Cuenta) de LATINCLEAR hasta la Fecha de Vencimiento, de los respectivos S:
(i)  mediante cheque de gerencia emitido a favor del Tenedor Registrado. el cual sera enviado por ¢
certificado al Tenedor Registrado a la iltima direccién que conste en el Registro o retirado por el Tenedor
Registrado en las oficinas de El Agente, la cual estd ubicada actualmente en la Avenida Samuel Lewis y Calle
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Cincuenta y ocho (58), Obarrio, P.H. TORRE ADR, Piso Ocho (8), Ciudad de Panama, Republica de Panama. El
Tenedor Registrado tiene la obligacion de notificar a El Agente, por escrito, la forma de pago escogida, su
direccién postal y el niimero de cuenta bancaria a la cual se haran los pagos de ser este el caso, asi como, la de
cualquier cambio de instrucciones. El Agente no tendra obligacion ni de recibir ni de actuar en base a
notificaciones dadas por el Tenedor Registrado con menos de quince (15) dias habiles antes de cualquier dia de
pago o fecha de vencimiento. En ausencia de notificacién al respecto, El Agente escogerd la forma de pago. En
caso de que el Tenedor Registrado escoja la forma de pago mediante envio de cheque por correo, El Emisor y El
Agente no serdn responsables por la pérdida, hurto, destruccion o falta de entrega, por cualquier motivo, del antes
mencionado cheque y dicho riesgo serd asumido por el Tenedor Registrado. La responsabilidad de El Agente se
limitara a enviar dicho cheque por correo certificado al Tenedor Registrado a la direccidén que consta en el
Registro, entendiéndose que para todos los efectos legales el pago de intereses ha sido hecho y recibido
satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la fecha de franqueo del sobre que contenga dicho cheque segin
el recibo expedido a El Agente por la oficina de correo. Si se escoge la forma de pago mediante transferencia
electrénica, El Agente no serd responsable por los actos, demoras u omisiones de los bancos corresponsales
involucrados en el envio o recibo de las transferencias electrénicas, que interrumpan o interfieran con el recibo
de los fondos a la cuenta del Tenedor Registrado. La responsabilidad de El Agente se limitara a enviar la
transferencia electrénica de acuerdo a las instrucciones del Tenedor Registrado, entendiéndose que para todos los
efectos legales el pago ha sido hecho y recibido satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la fecha de envio
de la transferencia. Las sumas de capital e intereses adeudadas por El Emisor, de conformidad con los términos
de la emisién que no sean debidamente cobradas por el Tenedor Registrado de los mismos no devengaran intereses
con posterioridad a sus respectivas fechas de vencimiento. Las obligaciones de El Emisor derivadas de los Bonos
prescribiran de conformidad con la ley. Toda suma de dinero que haya sido puesta a disposicion de El Agente por
El Emisor para cubrir los pagos de capital o intereses de los Bonos que no sea reclamada por los Tenedores
Registrados de los valores dentro de un periodo de 12 meses siguientes a su vencimiento serd devuelta por El
Agente a El Emisor, y cualquier requerimiento de pago por parte del Tenedor Registrado de un valor debera ser
dirigido directamente a E1 Emisor, no teniendo El Agente responsabilidad ulterior alguna.

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

(iii)  Este procedimiento aplica unicamente a los Bonos Individuales, yaque alos Bonos inmovilizados a través
de Latinclear no aplica.

b.- Limitacion de Responsabilidad.

Nada de lo estipulado en este Prospecto y en los términos y condicion del titulo global o macro titulo, obligara a
Latinclear y a los Participantes, o podra interpretarse en el sentido de que Latinclear y los Participantes garantizan
a los Tenedores Registrados (Cuenta habientes Registrados) de los Bonos, el pago de capital e intereses
correspondientes a los mismos.

A.14.- Sumas de Capital e Intereses no reclamadas.

Las sumas de capital e intereses adeudadas por EL. EMISOR de conformidad con los términos de la Em ue
no sean debidamente cobradas por el Tenedor Registrado de los mismos no devengaran interesc:%&
posterioridad a sus respectivas fechas de vencimiento. Las obligaciones de El Emisor derivadas de los valores
prescribiran de conformidad con la ley.
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En caso de existir Bonos individuales, toda suma de dinero que haya sido puesta a disposicién del Agente de
Pago, Registro y Transferencia por el Emisor para cubrir los pagos de capital o intereses de los valores que no sea
reclamada por los Tenedores Registrados de los valores dentro de un periodo de 12 meses siguientes a su
vencimiento serd devuelta por el Agente de Pago, Registro y Transferencia al Emisor y cualquier requerimiento
de pago por parte del Tenedor Registrado de un valor debera ser dirigido directamente al Emisor, no teniendo el
Agente de Pago, Registro y Transferencia responsabilidad ulterior alguna.

A.15.- Eventos de Incumplimiento por parte del Emisor.

A.15.1.- Causales de Vencimiento Anticipado.

Los siguientes elementos constituirdn causa de Declaracién de Vencimiento Anticipado de la presente emisién
de Bonos:

(1) Si el Emisor incumple su obligacion de pagar intereses y/o capital vencido y exigible a los Tenedores
Registrados de los Bonos, en cualquiera de las fechas de pago de capital y/o intereses.

(2) Si El Emisor manifestara, en forma escrita, su incapacidad por pagar cualquiera deuda por €l contraida,
caiga en insolvencia o solicitara ser declarado, o sea declarado en quiebra o sujeto al concurso de acreedores.

(3) Si se inicia uno o varios juicios en contra de El Emisor y se secuestran o embargan todos o sustancialmente
todos sus bienes y tales procesos o medidas no son afianzados una vez transcurridos quince (15) dias calendario
de haberse interpuesto la accién correspondiente.

(4) Por incumplimiento por cualesquiera de las obligaciones contraidas por El Emisor en relacion con la presente
Emision de Bonos y si dicho incumplimiento no es remediado dentro de los quince (15) dias calendario siguientes
a la fecha en que dicho incumplimiento haya ocurrido.

(5) St se inicia proceso de quiebra, reorganizacion, acuerdo de acreedores, insolvencia o su mera declaracion, o
liquidacién en contra del Emisor, y si dicho incumplimiento no es remediado dentro de los quince (15) dias
calendario siguientes a la fecha en que dicho incumplimiento haya ocurrido.

(6) El incumplimiento de las clausulas f, h, i, j, k, 1 de las obligaciones de hacer del Emisor, asi como el
incumplimiento de las clausulas a, b, ¢ de las obligaciones de no hacer por parte del Emisor, todas estas incluidas
en el presente prospecto.

A.15.2.- Declaracion de Vencimiento Anticipado.

Extracto de la Cldusula Décimo Primera del Contrato Fideicomiso de Garantia constituido mediante Escritura
Publica No. 9541 del 25 de julio de 2016 (Fideicomiso Paraguas u Omnibus Trust), que es garante de varias
emisiones del Emisor, y al cual también se incluira la presente emisién a ser adendado, entre Hipotecaria
Metrocredit como Fideicomitente con Central Fiduciaria, S.A., como Fiduciaria.

(1) uno o mas Eventos de Incumplimiento, al tenor de lo dispuesto en el Prospecto Informativo de la respectiva
Emisién ocurriesen, continuasen y no hubiesen sido en la opinion de La Fiduciaria subsanados cada uno dentro
del plazo de quince (15) dias calendario, después de verificados, segin lo mencionado en el Prospecto
correspondiente; o,
(2) que tenedores que representen el cuarenta por ciento (40%) o mas del valor nominal total de los Valores
emitidos hubiesen enviado Notificaciones de Incumplimiento a La Fiduciaria.
La Fiduciaria en nombre y representacion de los Fideicomisarios (Inversionistas). declarara de inmediato todos
los Bonos Hipotecarios de la correspondiente Emision de plazo vencido y exigira a El Fideicomitente (el B
el pago inmediato del capital e intereses de los mismos, en cuya fecha todos y cada uno de los valores de dicha
Emision serdn una obligacién vencida sin que ninguna persona deba cumplir con ningiin otro acto, notificacion o
requisito.
Una vez notificada la Declaracién de Vencimiento, La Fiduciaria proceder3 a:

26



(a) Informar por escrito tanto a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Superintendencia de Bancos de
Panama, a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., y al Agente de Pago, Registro y Transferencia, como a los
Tenedores Registrados o a sus representantes sobre la expedicion de una Declaracién de Vencimiento, por parte
de EL FIDEICOMITENTE o Emisor dentro de los cinco dias (5) calendarios siguientes desde la fecha que tuvo
conocimiento;

(b) Ademds, tomar todos los pasos necesarios para tener bajo su control la administracién de los bienes Fiduciarios
y perfeccionar el traspaso y el pago de los frutos de los mismos a Fideicomiso—Les-gastes y honorarios seran en
todo caso cargados a El Fideicomiso;

(c) Vender los bienes Fiduciarios que por su naturaleza legal pueden ser vendidos, por medio de subasta publica
anunciada por tres (3) dfas calendario consecutivos en un (1) diario de amplia circulacion, a menos que el ochenta
por ciento (80%) de los Fideicomisarios (Beneficiarios) de los Valores de la Oferta le hayan solicitado por escrito
a La Fiduciaria proceder en forma distinta, en cuyo caso La Fiduciaria podra optar por proceder en la forma
indicada por dichos Fideicomisarios;

(d) Tomar todos los pasos que estime convenientes para vender los créditos que forman parte de los bienes
fideicomitidos, al mejor postor;

(e) Reembolsarse cualquier gasto o desembolso en que hubiese incurrido por razon de El Fideicomiso, o cualquier
honorario devengado pero no satisfecho por El Fideicomitente;

(f) Ejercer las funciones de Agente de Pago, Registro y Transferencia y pagar a los Fideicomisarios de los Bonos
Hipotecarios garantizados, las sumas de capital e intereses adeudados por El Fideicomitente, utilizando para ello
el producto de la venta de los bienes Fiduciarios y el efectivo que ya forme parte de El Fideicomiso;

(g) La Fiduciaria utilizara el producto de la venta de los bienes Fiduciarios, con el 4nimo de cancelar las
obligaciones derivadas de los valores sin que por ello se garantice su cancelacién total. En caso de valores
insolutos, estas obligaciones seran asumidas directamente por El Fideicomitente.

(h) Una vez notificada la Declaracién de Vencimiento Anticipado, el Poder otorgado en la Clausula SEXTA de
El Fideicomiso referente a la administracion de los bienes Fiduciarios, se considerara revocado y cualquier pago
que reciba El Fideicomitente serd remitido inmediatamente a La Fiduciaria.

(i) en el caso de emitirse una Declaracion de Vencimiento Anticipado de alguna de las emisiones garantizadas
por El Fideicomiso omnibus o Paraguas no acarrearia la Declaracion de Vencimiento Anticipado de las otras
emisiones que no hayan incurrido en causal de vencimiento anticipado.

A.16.- Persona encargada de recopilar las aceptaciones o no de los tenedores registrados en caso de
incumplimiento.

Este proceso sera llevado a cabo por La Fiduciaria.

A.17.- Obligaciones del Emisor.

Mientras existan Bonos emitidos y en circulacién, el Emisor se obliga a lo siguiente:
A.17.1.- Obligaciones de Hacer.

a. Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores remitiendo los informes a través del Siste&
Seri menos o el medio habilitado para tal fin, a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., y ala Centr
Latinoamericana de Valores, S.A., dentro de los plazos y de acuerdo a la periodicidad que establezcan
dichas entidades, la siguiente informacién:

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

2- Informe de Actualizacion Anual (INA), el cual incluye los Estados financieros Auditados, los cuales
deben ser entregados a mas tardar tres (3) meses después del cierre de cada afio fiscal. Los Estados
Financieros Auditados del Fideicomiso, deben remitirse con el Informe de Actualizacién Anual.

3- Informe de Actualizacion Trimestral (INT), el cual incluye los Estados Financieros Interinos, los
cuales deben ser entregados a mas tardar dos (2) meses después del cierre del trimestre
correspondiente;

4- Remitir el Informe de Calificacion de Riesgo anualmente

Notificar por escrito a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa Latinoamericana de
Valores, S.A., y a la Central Latinoamericana de Valores, S.A., sobre la ocurrencia de cualquier hecho de
importancia o de cualquier evento o situacién que pueda afectar el cumplimiento de sus obligaciones
derivadas de los Bonos Hipotecarios, tan pronto tenga conocimiento.

Suministrar al Agente de Pago y al Fiduciario cualquier informacién financiera razonable y acostumbrada
que solicite.

Mantener al dia sus obligaciones frente a terceros.

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

Mantener vigentes todos los permisos y compromisos gubernamentales necesarios para llevar a cabo las
operaciones del Emisor.

Notificar al Agente de Pago, de inmediato y por escrito, sobre cualquier evento o situacién que podria
afectar el cumplimiento de sus obligaciones bajo los Bonos.

Mantener de conformidad con lo dispuesto en El Fideicomiso de Garantia, préstamos con garantia
hipotecaria y anticrética cuyo valor residual o saldo adeudado en los mismos sumen cien por ciento (100%)
de la cuota parte o porcién de la garantia que hayan de cubrir. Ademas, la suma total de los avaltios de las
propiedades hipotecadas debe equivaler al cien por ciento (100%) de la suma del valor residual o saldo
adeudado, de los respectivos préstamos hipotecarios.

Mantener de conformidad con lo dispuesto en El Fideicomiso de Garantia, préstamos personales,
préstamos a jubilados y pensionados, préstamos de cualquier naturaleza, lineas de crédito y otras
facilidades crediticias, pagarés, letras y otros documentos negociables, distintos a los que respalden o
complementen los créditos hipotecarios, cuyo valor residual o saldo adeudado en los mismos sume cien
por ciento (100%) de la cuota parte o porcién de la garantia que hayan de cubrir.

Manejar adecuadamente sus negocios y mantener vigentes todas sus licencias, concesiones, permisos y
derechos existentes y de que sea titular que sean necesarios para el curso continuo de sus operaciones.
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k. Suministrar toda informacion o documentacion solicitada por la Superintendencia del Mercado de
Valores y la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A, y las organizaciones autorreguladas que tengan
relacion con los registros de Titulos Valores que sean garantizados a través de fideicomisos.

1. El Emisor deberd informar sobre la falta de pago de la remuneracién o comision de gestién del Fiduciario
a la Superintendencia del Mercado de Valores, explicando las razones de impago o morosidad.

m. Suministrar y poner a disposicion de los inversionistas, cada tres (3) afios un avaltio independiente sobre

las garantias. Favor referirse al Acuerdo No. 5-2017 del 8 de agosto de 2017, el Capitulo II-A, Articulo
14-A (g).

n. Cumplir con las demds obligaciones establecidas en este Prospecto, los Bonos y demés documentos y
contratos relacionados con la presente oferta.

A.17.2.- Obligaciones de No Hacer.

a. No disolverse.
b. No reducir su capital autorizado.
c. No hacer cambios sustanciales en la naturaleza de sus operaciones.

A.18.- Proceso de modificacién y cambios.

Salvo que se especifique lo contrario, los términos y condiciones de los Bonos podran ser modificados con el
consentimiento de 51% del valor nominal de los valores emitidos y en circulacion de Tenedores Registrados de
la Emision de la Serie(s) que se pretende(n) modificar, por separado, excepto aquellas modificaciones que se
realicen con el propdsito de remediar ambigiiedades y corregir errores evidentes o inconsistencias en la
documentacién. El Emisor deber4 suministrar tales correcciones o enmiendas a la Superintendencia del Mercado
de Valores para su autorizacioén previa su divulgacion. Esta clase de cambios no podra en ningiin caso afectar
adversamente los intereses de los Tenedores Registrados de los Bonos. Copia de la documentacién que ampare
cualquier correccién o enmienda serd suministrada a la Superintendencia del Mercado de Valores quien la
mantendré en sus archivos a la disposicion de los interesados.

Sobre este tema, El Emisor deberd cumplir con lo establecido en el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003,
emitido por la Superintendencia del Mercado de Valores, asi como cualquier otro acuerdo adoptado por la
Superintendencia del Mercado de Valores sobre esta materia.

A.19.- Notificaciones.

Toda notificacién o comunicacion a El Agente o a El Emisor, debera ser dada por escrito y entregada y firmada
por la persona que da la notificacion, a las siguientes direcciones:

HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A.

Atencion: José Maria Herrera Correa

Via Brasil, Calle 1ra C - Sur, Panama \
Apartado 0830-00827

Teléfono 223-6065, Fax 213-0622

e-mail: hipotecaria@metrocreditpanama.com

CENTRAL FIDUCIARIA, S.A.
Atencién: Melissa Vasquez
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Obarrio, Avenida Samuel Lewis y calle 58, Torre ADR, piso 8.
Apartado 0816-1568
Teléfono: +507.306.1230

Email: info@centralfiduciaria.com;

Toda notificacién o comunicacion de EL EMISOR o de El Agente a TENEDORES REGISTRADOS, con ocasién
de EL CONTRATO, debera ser hecha mediante envio por correo certificado, porte pagado, a la ultima direccion
del TENEDOR que aparezca en el Registro o mediante publicacién en dos diarios de amplia circulacién nacional,
una vez en cada diario, en dos (2) dias hébiles distintos y consecutivos. Si la notificacién y comunicacion es asi
enviada se considerara debida y efectivamente dada en la fecha en que sea franqueada, independientemente de
que sea o no recibida por el TENEDOR REGISTRADO, en el primer caso, y en el segundo caso, en la fecha de
la segunda publicacion del aviso.

B.- PLAN DE DISTRIBUCION.
B.1.- Agente Colocador.

EL EMISOR ha designado a las Casas de Valores como corredores de Valores para la colocacion de los Bonos a
través de la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., en mercado primario:

Mercantil Servicios de Inversidn, S.A., con oficinas en Calle 50, PH Global Plaza, Piso 23, Oficina No.1,
Apartado 08321265 WTC, Tel: 307-2930 Fax: no tiene, Persona de Contacto: Efrain O. Bernal, Teléfono 397-
5934, E-Mail: ebernal@mercantilsi.com.pa con licencia de Casa de Valores No. SMV 327-2014.

Metro Asset Management, S.A., con oficinas en Punta Pacifica, Torre Metrobank, Mezzanine, Teléfono 204-
9090, Fax 204-9091, Persona de Contacto: Merina Chl, E-mail: merina.chu@metrobanksa.com,
www.metrobanksa.com/metro-asset-management/; con licencia de Casa de Valores No. CNV-187-05.

Sweetwater Securities Inc., con oficinas en Calle 64, San Francisco #20, Apartado 0830-00200, Tel: 200-7430,
Fax: 200-7450, Persona de Contacto: Fernando Tapia C., E-mail: ftapiac@sweeetwatersecurities.com; con
licencia de Casa de Valores No. SMV 251-2011 del 12 de julio de 2011.

Las Casas de Valores Mercantil Servicios de Inversion, S.A., Metro Asset Management, S.A. y Sweetwater
Securities Inc.; recibiran una comisién de un medio de uno por DOSCIENTOS (0.50%) del valor nominal de los
Bonos que coloquen mediante su mejor esfuerzo en la promocién de los mismos entre sus clientes. EL EMISOR
se reserva el derecho a designar otra(s) Casa(s) de Valores en el futuro.

B.2.- Plan de colocacion.

No existen ofertas, ventas o transacciones de valores en colocacién privada o dirigidas a inversionistas
institucionales.

La comisién de Emision primaria a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., sera cancelada por el Em
serd descontada de los valores colocados.

B.3.- Limitaciones y Reservas.
Cabe resaltar que ninglin accionista mayoritario, director, dignatario, ejecutivo ni administrador del Emisor

intenta suscribir todo o parte de la oferta. Ningtin Bono esté asignado para su colocacién en cualquier grupo de
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inversionistas especificos, sino que los Bonos seran ofrecidos al publico en general. Los Bonos no seran ofrecidos
a inversionistas con un perfil especifico. No se contempla oferta a accionistas actuales, directores, dignatarios,
ejecutivos, administradores, empleados o ex empleados del Emisor. La oferta solo serd hecha inicialmente en la

Republica de Panama y en El Salvador a través de la figura de operadores remotos.

C.- MERCADOS.

La solicitud para el listado de los Bonos en la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., fue presentada el 28 de
abril de 2023. “El listado en la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., no implica su recomendacién u opinién

alguna sobre dichos valores o0 EL EMISOR.”

D.- GASTOS DE LA EMISION.

La Emisién mantiene los siguientes descuentos y comisiones (aproximados).

Precio al publico

Gastos de la Emision

Cantidad neta al Emisor

oastos
.

Porunidad | USD1,000.00 USD8.309 USD991.691

Total USD200,000,000.00 USD1,661,839.23 USD198,338,160.77
A continuacion desglose de gastos

Gastos Periodicidad | Monto Porcentaje
Comision de Venta* Inicio USD1,075,000.00 0.005375
Bolsa de Valores inscripcion 150.00 +350.00 |  Inicio USD 86,814.23 0.000434
Honorarios de estructuracion financieros y| Inicio USD100,000.00 0.00050
legales™*

Tarifa de Registro ante la SMV Inicio USD 70,000.00 0.00035
Inscripcién Latinclear, Inicio USD  1,100.00 0.0000055
Comision de Agente de Pago, Registro y| Anual USD 125,000.00 0.000625
Transferencia sobre los bonos colocados

Comisién de Fiduciario sobre los bonos| Anual USD 203,925.00 0.00102
colocados mas gastos del Fideicomiso

Total Sumatoria de cuadro de comisiones y USD1,661,839.23 0.008309

* Se ha tomado la decision de pagar una comisién de ventas de hasta 0.5% sobre las ventas locales y hasta 0.75%
sobre las ventas a través de operadores remotos. Estamos asumiendo que se podréan colocar USD 170 millones en
el mercado local (0.5%) y USD 30 millones a través de operadores remotos (0.75%).

* *En el rubro de otros gastos legales (no honorarios), al igual que los gastos publicitarios, los cuales i en la
posible publicacion de la oferta de venta; varios de los gastos han sido estimados, por lo que pueden vartacel

Prospecto Informativo definitivo.
Todos los gastos son asumidos por el Emisor.

E.- USO DE LOS FONDOS.
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El producto neto de la emisién, USD198,338,160.77, sera utilizado como capital de trabajo para expandir las
operaciones de crédito del Emisor, también podr4 ser utilizado para cancelar cualquier emision de valores que se
encuentre emitida y en circulacion del Emisor. Correspondera a la administracion del Emisor decidir sobre el uso
de los fondos a través de la vigencia del Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios, en atencion a las condiciones
del negocio y necesidades financieras de la empresa, asi como también en consideracion a los cambios que
pudieran darse en relacion con las condiciones financieras de los mercados de capitales. Por lo tanto, el Emisor
desconoce, el monto para cada uno de los usos que se proyecta dar a los fondos netos de la venta de los Bonos y
a su orden de prioridad. El uso especifico de los fondos sera notificado mediante el Suplemento de la serie
correspondiente, al menos dos (2) dias habiles antes de la fecha de oferta

F.-IMPACTO DE LA EMISION.

Si la presente Emision fuera colocada en su totalidad, la posicién financiera del Emisor quedaria de acuerdo a los
estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2022, de la siguiente manera:

Pasivo e Inversion de Accionistas 31 de diciembre de 2022 USD

Antes de la emision

31 de diciembre de 2022 USD
Después de la emision

PASIVOS
Sobregiros bancarios 145,413 145,413
Bonos por pagar 224,830,000 424,830,000
VCN por pagar 32,616,000 32,616,000
Cuentas por pagar varias 302,251 302,251
Gastos acumulados e impuestos por pagar 7,706,961 7.706,961
Ingresos e Intereses no devengados 42,618,159 42,618,159
Total de Pasivos 308,218,784 508.218.784
PATRIMONIO DE LOS
ACCIONISTAS
Acciones comunes 11,000,000 11,000,000
Acciones Preferidas 6.112.000 6,112,000
Utilidades retenidas 8.833.921 8,833,921
Total de Patrimonio de accionistas 25,945,921 25,945,921

TOTAL DE PASIVOS Y PATRIMONIO

334,164,706

534,164,706

Larelacion total de pasivos totales /capital pagado antes de la oferta de acuerdo a los estados financieros auditados
al 31 de diciembre de 2022 es de 18.01 a 1, luego de emitida y en circulacion la presente oferta la misma aumenta

a 29.70 a 1. Si lo midiéramos en relacion al patrimonio, la relacion antes de la emision seria de 11.88 y luego de
emitida seria de 19.59 a 1.

G.-GARANTIA

El instrumento a través del cual se constituye la garantia es un fideicomiso. Este contrato de fideicomiso existente: &
Fideicomiso de Garantia constituido mediante Escritura Publica No. 9541 del 25 de julio de 2016 ( Fideicomiso
Paraguas u Omnibus Trust), que es garante de varias emisiones del Emisor, y al cual también se incluiré la presente
emision , a ser adendado, el cual fué previamente modificado mediante las Escrituras Pablicas No. 1854 del 2 de
febrero de 2018, No. 7892 del 29 de mayo de 2019 , y la No. 4101 del 7 de marzo de 2022, entre Hipotecaria
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Metrocredit como Fideicomitente con Central Fiduciaria, S.A., como Fiduciaria, que serd adendado y cuya
inscripeion debera realizarse treinta (30) dias calendarios posteriores a la autorizacién de la SMV.

Objetivo de EL FIDEICOMISO (Clausula Primera del Contrato de Fideicomiso Adendado).

Siendo el Emisor, un emisor Registrado Recurrente de Valores, el objetivo del presente Fideicomiso es garantizar
el pago del capital, de los intereses periddicos y de los moratorios y de cualquier otra suma que por cualquier
concepto se le adeude a los Tenedores Registrados, mediante cesién de cartera de préstamos y otros activos a
Fideicomisos de Garantia constituidos con tal finalidad.

Por este motivo, se adenda El Fideicomiso “Paraguas” (émnibus trust) ya constituido, con el objetivo de
garantizar el pago del capital, de los intereses periédicos y moratorios, y de cualquier otra suma que por cualquier
concepto se le adeude a los Tenedores Registrados de la Emisién correspondiente al Programa Rotativo de Bonos
Hipotecarios (Bonos) en proceso de registro, por un monto de hasta DOSCIENTOS MILLONES DE
DOLARES(US$200,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, tal y como estipulan

las leyes de la Republica de Panamé en la materia, y de conformidad con los términos y condiciones del Prospecto
Informativo.

Ley y Jurisdiccion Aplicable.

La Adenda al Contrato de Fideicomiso de Garantia que serd constituido mediante Escritura Ptblica, que es garante
de varias emisiones del Emisor, y al cual también se incluira la presente emision, se otorgara de acuerdo con las
leyes de la Reptiblica de Panam4, y serd interpretado, aplicado y ejecutado de acuerdo con ella. Cualquier litigio
y cualquier controversia que surja con relacién al mismo se someteréan a los tribunales de justicia de la Republica
de Panama, salvo lo dispuesto en la clausula vigésima sexta sobre el arbitraje.

Ademés, se aplicaran en la ejecucion y desarrollo del Contrato de Fideicomiso los reglamentos, manuales de
procedimientos y demads disposiciones internas de La Fiduciaria.

Constitucion y domicilio de EL. FIDEICOMISO.

El Fideicomitente y La Fiduciaria acuerdan adendar El Fideicomiso émnibus ya constituido, a més tardar treinta
(30) dias calendarios posteriores a la autorizacién de la Superintendencia del Mercado de Valores sobre el registro
del Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios (Bonos), por el monto de hasta DOSCIENTOS MILLONES DE
DOLARES (US$200,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, de acuerdo con las
disposiciones de las Leyes uno (1) de cinco (5) de enero de mil novecientos ochenta y cuatro (1984) y veintiuno
(21) de diez (10) de mayo de dos mil diecisiete (2017) de la Reptiblica de Panama, y resoluciones adoptadas por
El Fideicomitente de conformidad con los términos y condiciones del Prospecto Informativo y sujeto a lo
establecido en El Fideicomiso. Declaran y reconocen El Fideicomitente y el Fiduciario que la presente clausula
aplicara Unica y exclusivamente a la Emision correspondiente al Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios por
un monto de hasta Doscientos millones de dolares (US$200,000,000.00), la cual se encuentra actualmente en
registro ante la Superintendencia del Mercado de Valores. El Fideicomiso. tendra su domicilio en las oficinas
principales de La Fiduciaria actualmente ubicadas Avenida Samuel Lewis y Calle 58, Torre ADR, Piso 8, Oficina
Ochocientos D (800D), Panamé4, Republica de Panama Teléfono: (507) 306-1230, Fax: (507) 306-1210, P&

de Contacto: Melissa Vasquez, E-mail: info@centralfiduciaria.com.
Beneficiarios del Fideicomiso:

Los Beneficiarios de El Fideicomiso o Fideicomisarios serén todos aquellos Tenedores Registrados de los Bonos
Hipotecarios (Bonos) por un monto de hasta DOSCIENTOS MILLONES DE DOLARES (US$200,000,000.00),
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moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, cuyo listado mantendr el Agente de Pago, Registro y
Transferencia designado por El Fideicomitente.

LA FIDUCIARIA.

La Fiduciaria es Central Fiduciaria, S.A., sociedad anénima panamefia, debidamente constituida y existente de
acuerdo a las leyes de la Republica de Panam4, inscrita en el Registro Publico a la Ficha 811971, Documento
2448909 de la Seccion Micropeliculas (Mercantil) desde el dia 21 de agosto de 2013, con domicilio en Avenida
Samuel Lewis y Calle 58, Torre ADR, Piso 8, ciudad de Panama, Republica de Panama, Teléfono: (507) 306-
1230, Fax: (507) 306-1210, con licencia fiduciaria otorgada por la Superintendencia de Bancos de Panama,
mediante Resolucion FID No. SBP-FID No.0016-2013, con fecha 4 de septiembre de 2013. La Fiduciaria estara
representada por Fernando Sucre Miguez, vardn, panameifio, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con

cédula de identidad personal No. 8-263-54, debidamente facultado para este acto en su calidad de Representante
Legal.

Toda notificacién y comunicacién a La Fiduciaria y a su representante se hara asi: Central Fiduciaria, S.A.;
Atencion: Melissa Vasquez; Avenida Samuel Lewis y Calle 58, Torre ADR, Piso 8, Panam4, Republica de
Panama, Teléfono: (507) 306-1230, Fax: (507) 306-1210, E-mail: info@centralfiduciaria.com

La Fiduciaria se dedica exclusivamente al ejercicio del negocio Fiduciario y actividades conexas y no ha sido
objeto de sancién alguna por parte de su ente supervisor, la Superintendencia de Bancos de Panama.

Relaciones entre las partes.

El Administrador de la cartera de bienes fideicomitidos es el propio Emisor.
Existe vinculo o relacion comercial Bonos Hipotecarios, debido a la existencia de contratos de fideicomisos de

las emisiones vigentes, aunque no se prevé que pueda existir con posterioridad al registro de los valores entre el
Fiduciario, sociedades afiliadas o filiales del Fiduciario, y la solicitante salvo que es el Fiduciario de otras
emisiones del Emisor. El Sr. José Marfa Herrera C., quien mantiene el cargo de Gerente General del Emisor es
Accionista y Director de Central Fiduciaria, S.A. que funge como La Fiduciaria y Agente de Pago, Registro y
Transferencia de la presente emisién. El Licenciado Fernando Sucre M, quien es el Asesor Legal del Emisor, es
a su vez Director y Accionista de Central Fiduciaria, S.A, que funge como Fiduciaria, y Agente de Pago, Registro
y Transferencia de la presente Emision. El estructurador Pedro Correa Mata es mimbro de la Junta Directiva del
Emisor.

Obligaciones pendientes entre las partes.

La Fiduciaria no es tenedora de valores de la solicitante ni sera tenedora de los valores descritos en este proyecto
ni prevé serlo a fin de evitar cualquier posible conflicto de interés. Existen relaciones comerciales entre el Emisor

y el Fiduciario, ya que este tiltimo es Fiduciario de emisiones anteriores vigentes de Hipotecaria Metrocredit,
S.A.

Fideicomitente. &

La fideicomitente es Hipotecaria Metrocredit, S.A., sociedad anénima debidamente organizada y existente de
conformidad con las leyes de la Republica de Panama, constituida mediante la Escritura Pablica No. 6763 de 24
de octubre de1994, debidamente inscrita en la Seccién de Micropelicula (Mercantil) a la Ficha 293941, Rollo
44055, Imagen 45 del Registro Publico el 28 de octubre de 1994; domiciliada en Via Brasil, Calle 1ra. C - Sur,
ciudad de Panama, Reptiblica de Panama, Apartado 0830-00827, Teléfono 223-6065, Fax 213-0622.
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El Fideicomitente esta representado por José Maria Herrera O., varén, panamefio, mayor de edad, soltero,
ejecutivo, vecino de esta ciudad, con cédula de identidad personal No. 8-195-832, debidamente facultado para
este acto segun consta en Acta de Junta Directiva de dicha sociedad, del 19 de abril de 2023.

Bienes Fideicomitidos.

Son bienes fideicomitidos o bienes Fiduciarios, indistintamente todos aquellos bienes que sean traspasados,
mediante cesion, a El Fideicomiso por El Fideicomitente, o por terceras personas autorizadas por La Fiduciaria y
El Fideicomitente, incluyendo, entre otros:

(a) Créditos dimanantes de préstamos de cualquier naturaleza (incluyendo créditos hipotecarios y préstamos a
jubilados con garantia de la Caja de Seguro Social), lineas de crédito y otras facilidades crediticias, pagarés, letras
y otros documentos negociables, cuyo valor residual o saldo adeudado en los mismos sumen cien por ciento
(100%) de la cuota parte o porcion de la garantia que hayan de cubrir; asi como acciones, bonos o cualquier bien
adquirido por HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A. en Panama, que cumplan con los términos y condiciones
estipulados dentro del presente contrato y con las normas del prospecto informativo y cuyos valores puedan ser
determinables.

(b) Aportes en documentos negociables producto de “Factoring” en Panama, cuyo valor residual o saldo adeudado
en los mismos sumen cien por ciento (100%) de la cuota parte o porcién de la garantia que hayan de cubrir.

(¢) Valores debidamente autorizados por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamad, de emisores
distintos a la empresa emisora Fideicomitente y de partes relacionadas, colocados a través de la Bolsa
Latinoamericana de Valores, que cumplan con los términos de El Fideicomiso y los Prospectos Informativos
correspondientes, al cien por ciento (100%).

(d) Aportes en efectivo en Dolares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, al cien por ciento
(100%), desde el momento que estén disponibles los fondos.

(e) Ganancias de capital, intereses, créditos y cualesquiera otros beneficios, derechos o acciones dimanantes de
los bienes fideicomitidos.

(f) Cartera de bienes reposeidos, segiin avaltio comercial en Panama; los cuales, cuentan con una poliza de
seguros, ya que los bienes inmuebles en garantia de los préstamos de créditos se encuentran asegurados, asi como
un avaluo realizado por empresa de reconocido profesjonalismo.

(8) Adicional a los bienes fideicomitidos que se describen en los puntos anteriores, El Fideicomitente podra
incorporar bienes inmuebles que se encuentren en Panam4, que segin avalio comercial representen ciento por
ciento (100%), de la cuantia de los valores en circulacién de cada Serie, ajustandose a la garantia que indique el
correspondiente Suplemento Informativo. Los bienes inmuebles en garantia de los préstamos de la cartera de
crédito estaran asegurados, asi como con un avaltio realizado por empresa de reconocido profesionalismo

Los bienes fideicomitidos constituirdn un patrimonio separado de los bienes propios de La Fiduciaria para todos
los efectos legales y no podran ser secuestrados ni embargados, salvo por obligaciones incurridas o por dafios
causados con ocasién de la ejecucion de El Fideicomiso, o por terceros cuando dichos bienes se hubieren
traspasado o retenido con fraude y en prejuicio de sus derechos

Este Contrato de Fideicomiso cuya inscripcion deberd realizarse 30 dias calendarios posteriores a la autorizacion
de la SMV, sobre el registro del Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios (Bonos).

Traspaso de Bienes al Fideicomiso.

El Fideicomitente cada ciento veinte (120) dias calendarios (Dia de Ajuste), cedera o reemplazara, segun sea el

caso, los bienes fideicomitidos necesarios para cubrir la garantia de la Emision del Programa Rotativo de Bonos

Hipotecarios (Bonos). No podran cederse, y de haberlo hecho, deberén reemplazarse, los créditos vencidos o con
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una morosidad mayor de ciento ochenta (180) dias calendarios y los que excedan los limites establecidos en la
Clausula Décima Tercera para partes relacionadas o concentracion de cartera. No se tendran por cedidos los
créditos hipotecarios, hasta tanto la cesion esté inscrita en el Registro Pblico; ni los créditos ordinarios, hasta
tanto se endosen los respectivos titulos.

El Fideicomitente, con igual periodicidad, cedera los valores emitidos por otros emisores que desee hagan parte
de la garantia de su emision, que se encuentren al dia en el pago de intereses, y reemplazara aquellos anteriormente
aportados que hubiesen caido en mora. Por ultimo, El Fideicomitente completara la garantia con efectivo.

El Fideicomitente cedera a El Fideicomiso los bienes Fiduciarios indicados en la clausula precedente asi:

(a) El Fideicomitente traspasard o cedera a El Fideicomiso los bienes Fiduciarios, que sean necesarios
transferir a El Fideicomiso para que el saldo de los bienes Fiduciarios de tal indole, al Dia de Ajuste, no sea
inferior al cien por ciento (100%), de la cuantia de los valores en circulacion de cada Serie, ajustandose a la
garantia que indique el correspondiente Suplemento Informativo. La Fiduciaria podrd tomar como ciertos y
exactos los Informes Trimestrales que le debera suministrar la firma Barreto y Asociados (en adelante los
“Auditores Externos), quien determinara la relacion entre el saldo de los bienes Fiduciarios y el valor nominal de
los Bonos Hipotecarios emitidos y en circulacion, y la morosidad que reflejen los bienes Fiduciarios. A estos
efectos, El Fideicomitente contratara los servicios de dichos Auditores Externos y sufragara los honorarios que
correspondan. Los Auditores Externos no podran ser cambiados sin la previa autorizacién escrita de La Fiduciaria.
Estos Informes se hardn con independencia de aquellos que deba realizar La Fiduciaria como resultado de su
labor.

(b) El Fideicomitente endosard en debida forma los créditos dimanantes de los pagarés, u otros documentos
negociables, producto de préstamos, lineas de crédito y otras facilidades crediticias, asi como de “Factoring”; y
constituird una cesion de crédito general sobre los créditos producto de préstamos de cualquier naturaleza, y
transferird en debida forma valores debidamente autorizados por la Superintendencia del Mercado de Valores, de
emisores distintos a la empresa emisora Fideicomitente y de partes relacionadas, para que en caso de incumplir
con los términos y condiciones de los Bonos Hipotecarios garantizados, y que los mismos sean declarados de
plazo vencido, La Fiduciaria pueda ejercer el cobro los créditos asignados al momento del incumplimiento.
PARAGRAFO: (Traspaso en Dias de Ajuste).

(a) Si en cualquier Dia de Ajuste, El Fideicomitente se encontrase al dia en el pago sus obligaciones de
conformidad con los términos y condiciones de los Bonos Hipotecarios y el saldo por cobrar o valor residual de
los bienes Fiduciarios fuese superior al cien por ciento (100%), de la cuantia de los valores en circulacion de cada
Serie, ajustandose a la garantia que indique el correspondiente Suplemento Informativo, que segiin el Registro se
encuentran emitidos y en circulacion en dicho Dia de Ajuste, La Fiduciaria a solicitud de El Fideicomitente,
retirara de El Fideicomiso y traspasard a El Fideicomitente los bienes Fiduciarios que sean posible transferir, de
tal manera que el saldo de los bienes Fiduciarios no llegue a ser inferior al cien por ciento (100%), de la cuantia
de los valores en circulacion de cada Serie, ajustandose a la garantia que indique el correspondiente Suplem
Informativo, que segun el Registro se encuentren emitidos y en circulacion.

(b) En cada Dia de Ajuste, La Fiduciaria retirard de El Fideicomiso y traspasara a El Fideicomitente todos aquellos
bienes Fiduciarios que: (i) hayan vencido o hayan sido pre-pagados antes de dicho Dia de Ajuste; o, (ii) que se
encuentren en mora por mds de ciento ochenta (180) dias calendarios en dicho Dia de Ajuste; o, (iii) cuyos
respectivos deudores hayan sido declarados en quiebra o concurso de acreedores y contintien en esa condicién en
dicho Dia de Ajuste; o, (iv) los préstamos morosos que afecten las limitaciones establecidas respecto a partes
relacionadas, concentracion de cartera y préstamos reestructurados por segunda vez. El Fideicomitente
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remplazaré los precitados bienes Fiduciarios por otros nuevos bienes Fiduciarios en dicho Dia de Ajuste, de
conformidad con este Contrato de Fideicomiso.

(c) No obstante, cuando el Emisor no se encuentre en mora en el pago de sus obligaciones de conformidad con
los términos y condiciones de los Bonos Hipotecarios garantizados, El Fideicomitente podré, de tiempo en tiempo,
solicitar por escrito a La Fiduciaria a fin de retirar de El Fideicomiso cualquiera de los bienes fideicomitidos que
El Fideicomitente designe, siempre y cuando dichos bienes fideicomitidos, sean remplazados en el acto por otros
bienes Fiduciarios, aceptables por La Fiduciaria cuyos saldos de capital o valor en su conjunto sean en dicha fecha
iguales o mayores que los bienes Fiduciarios retirados de El Fideicomiso.

Declaran y reconocen El Fideicomitente y el Fiduciario que la presente clausula aplicard tnica y exclusivamente
a la Emisién correspondiente al Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios por un monto de hasta Doscientos

millones de dolares (US$200,000,000.00), 1a cual se encuentra actualmente en registro ante la Superintendencia
del Mercado de Valores.

Irrevocabilidad del Fideicomiso (Clausula Décima Quinta del Contrato de Fideicomiso).

El Fideicomiso es irrevocable, pero el mismo terminara cuando El Fideicomitente haya pagado todas las sumas
de capital e intereses adeudadas a los Fideicomisarios, segin los términos y condiciones de los Bonos
Hipotecarios, haya entregado los bienes fideicomitidos a los Fideicomisarios, en la forma que se indica en la
Cléusula DECIMA PRIMERA, referente a la Declaracion de Vencimiento Anticipado, de El Fideicomiso; y se
extinguird ademds bajo cualesquiera de los supuestos contemplados en la Clausula TRIGESIMA PRIMERA,
referente a la Extincion de El Fideicomiso; y al articulo treinta y tres (33) de la Ley uno (1) de cinco (5) de enero
de mil novecientos ochenta y cuatro (1984). Una vez terminado El Fideicomiso y satisfechas integramente las
obligaciones del Emisor, cualesquiera bienes Fiduciarios en poder de La Fiduciaria serén entregados y traspasados
a El Fideicomitente.

Remuneracion de La Fiduciaria.

El Fideicomiso es oneroso y La Fiduciaria recibird como remuneracién por sus servicios:

A.- La suma equivalente al CERO PUNTO UNO POR CIENTO (0.10%) de los valores colocados y en circulacién
de los Bonos Hipotecarios, cuyo repago esté respaldado por El Fideicomiso, pagaderos en la fecha en que la
Superintendencia del Mercado de Valores autorice el Registro de la respectiva Emision, y asi sucesivamente, en
el aniversario de dicha fecha, cada afio, durante la vigencia de El Fideicomiso. Esta remuneracién podra ser
pagada o descontada de los bienes fideicomitidos. Asimismo, sera pagada con prelacién a cualquier otro pago,

incluyendo el pago de los demas gastos ordinarios y extraordinarios de El Fideicomiso del pago de los intereses
y capital de los Valores.

B.- Adicionalmente, La Fiduciaria se reembolsara los gastos incurridos por ésta en la ejecucion de El Fideicomiso,
incluyendo los honorarios del Agente Residente del mismo, si fuere del caso. Los honorarios, comisiones y gastos
podréan ser pagados o descontados de los bienes Fiduciarios.

C.- Salvo que se establezca lo contrario para casos especificos en El Fideicomiso, todos los gastos incurri

La Fiduciaria en el ejercicio de sus obligaciones de conformidad con los términos y condiciones de El Fideicomiso
correran por cuenta de éste, y en su defecto, en el caso en que no existieran recursos en dinero en El Fideicomiso
corresponde a El Fideicomitente transferir, a requerimiento de La Fiduciaria las sumas que se establezcan por
dichos rubros.

D.- De darse la Declaratoria de Vencimiento, La Fiduciaria recibird una remuneracién adicional por la
administracion de los bienes Fiduciarios equivalente a un octavo (1/8) del uno por ciento (1%) del valor nominal
del total de los bienes Fiduciarios. Esta remuneracion sera computada y descontada por La Fiduciaria de los
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fondos que debera pagar a los Fideicomisarios de los Bonos Hipotecarios de la manera descrita en la Cléusula
DECIMA PRIMERA

Facultades de La Fiduciaria en caso de no pago de su remuneracién.

En materia de impagos, La Fiduciaria adicionalmente a las facultades sefialadas en el punto anterior, relativo a su
remuneracion, podra ejercer todos los derechos y acciones que le correspondan como acreedor de créditos de
cualquier naturaleza, cedidos a El Fideicomiso, incluyendo, sin limitacién, la imposicién de mecanismos y
politicas de recaudacion de los pagos que se reciban de los deudores, variacion de tasas de interés y cualquier otra
gestion extrajudicial o judicial de cobros de créditos que considere necesarios.

Comprometer o transar, o someter a arbitraje, o defenderse con cargo a El Fideicomiso y a El Fideicomitente,
ante demandas o reclamos que se presenten con ocasién del Contrato de Fideicomiso o de su ejecucion.

Actuar a través de mandatario(s) o apoderado(s) en lo que sea necesario 0 conveniente, a su entero juicio o
discrecion, para cumplir con sus obligaciones y ejercer sus facultades.

Cobrar, directamente de los bienes fideicomitidos si asi lo tuviere a bien, sus honorarios de estructuracion y
comisiones de administracion y los gastos de ejecucion de El Fideicomiso.

Remover al administrador de acuerdo a lo establecido en el Contrato de Administracion, lo cual no podra ser
efectivo hasta tanto La Fiduciaria asuma la administracién o haya contratado los servicios de administracién de
un nuevo administrador.

Informar inmediatamente a la Superintendencia del Mercado de Valores y explicard las razones de ese impago o
morosidad. El Fiduciario informaré de forma inmediata, as{ como cualquier otra irregularidad sobre la gestion o
administracién de los bienes dados en garantia bajo El Fideicomiso.

Cualquier otra atribucién establecida en el Contrato de Fideicomiso o acordada posteriormente entre las partes

Cualquier gasto relacionado con El Fideicomiso que corresponda o pueda corresponder a los beneficiarios.

1.- Gastos.

Salvo que se establezca lo contrario para casos especificos en este El Fideicomiso todos los gastos incurridos por
La Fiduciaria en el ejercicio de sus obligaciones de conformidad con los términos y condiciones del contrato de
Fideicomiso correran por cuenta de El Fideicomiso y, en su defecto, en el caso en que no existieran recursos en
dinero en El Fideicomiso corresponde a El Fideicomitente transferir, previo requerimiento de La Fiduciaria las
sumas que se establezcan por dichos rubros.

La Fiduciaria utilizara los bienes fideicomitidos para dar cumplimiento a los fines y objetivos del Fideicomiso.
No obstante, en la cldusula décima, numeral (f) La Fiduciaria podrd cobrar, directamente de los bienes
fideicomitidos si asi lo tuviere a bien, sus honorarios de estructuracién y comisiones de administracién y los
gastos de ejecucién de El Fideicomiso.

Adicionalmente, La Fiduciaria se reembolsard los gastos incurridos por ésta en la ejecucién de El Fideicomiso,
incluyendo los honorarios del Agente residente del mismo, si fuere del caso. Los honorarios, comisiones y gastos
podran ser pagados o descontados de los bienes Fiduciarios.

La Clausula Décimo Segunda, numeral a), indica que la remuneracion podra ser pagada o descontad 0s bienes
fideicomitidos. Asimismo, serd pagada con prelacion a cualquier otro pago, incluyendo el pago de s
gastos ordinarios y extraordinarios de El Fideicomiso de garantia, del pago de los intereses y capital de los
VALORES.

Todas estas deducciones disminuirian el valor de los bienes Fiduciarios en menoscabo de los beneficiarios del
Fideicomiso.

2.- Beneficiarios.



Los Beneficiarios de El Fideicomiso o Fideicomisarios seran todos aquellos Tenedores Registrados del Programa
Rotativo de Bonos Hipotecarios (Bonos), por un monto de hasta DOSCIENTOS MILLONES DE DOLARES
(US$200,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, registrado ante la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panam4, cuyo listado mantendra el Agente de Pago, Registro y
Transferencia designado por El Fideicomitente.

Remocién y nombramiento de La Fiduciaria.

La Fiduciaria podré ser removida segun lo establecido por los articulos 30 y 31 de la Ley No. 1 de 5 de enero de
1984, y modificada por la Ley 21 del 12 de mayo de 2017 que dicen lo siguiente en su articulo 57:
La Superintendencia de Bancos mediante resolucién motivada, podra intervenir a un Fiduciario, tomando
posesion de sus bienes y/o asumiendo su administracién en todo o en parte y en los términos que la
Superintendencia de Bancos determine en cualquiera de los casos siguientes:
1- Si el Fiduciario lleva a cabo sus actividades de modo ilegal, negligente o fraudulento.
2- Si el Fiduciario obstaculiza de algin modo su inspeccién o supervision por parte de la Superintendencia
de Bancos.
3- Si el Fiduciario no puede continuar sus actividades fiduciarias sin que corran peligro los intereses de sus
clientes.
4- Si la Superintendencia de Bancos considera que el Fiduciario esta ejerciendo el negocio de fideicomiso
de en forma perjudicial para el interés publico o de sus clientes.
5- A solicitud fundada del propio Fiduciario.
6- Cualquier otra que a juicio de la Superintendencia de Bancos lesione los intereses de los fideicomitentes
o beneficiarios de los fideicomisos administrados por el Fiduciario.
No se contempla un procedimiento especifico en el contrato de fideicomiso sobre la participacién de los
beneficiarios en la remocién de La Fiduciaria.

Renuncia de La Fiduciaria.

La Fiduciaria podra renunciar a su cargo en cualquier momento, sin que para ello requiera causa especifica. En
este supuesto, La Fiduciaria notificara por escrito a El Fideicomitente, con una antelacion no menor de treinta
(30) dias calendario, quienes deberan proceder a nombrar una nueva fiduciaria en un término no mayor a quince
(15) dias calendarios. Vencido dicho término sin que El Fideicomitente haya nombrado una nueva fiduciaria, se
seguiran los procedimientos expresados en la Ley que regula El Fideicomiso sobre esta materia.

En caso de que, ni El Fideicomitente en su plazo, ni La Fiduciaria en el suyo, hayan podido encontrar una nueva
fiduciaria dispuesta a asumir el encargo Fiduciario, La Fiduciaria asi se lo hara saber a los Fideicomisarios, a la
Superintendencia de Bancos, a la Superintendencia del Mercado de Valores, partir de la fecha de esta
comunicacion cesaran todas las obligaciones fiduciarias excepto la de custodiar los bienes fideicomitidos a ese
momento, los cuales entregara oportunamente a quienes indiquen dichas autoridades.

La Fiduciaria quedara relevada de toda responsabilidad por las obligaciones que hubiere adquirido como
consecuencia del contrato de Fideicomiso desde el momento que entregue los bienes Fiduciarios a la nueva
fiduciaria. El contrato de fideicomiso no contempla la figura del Fiduciario sustituto.

Fiduciario sustituto.
El contrato de fideicomiso no contempla Fiduciario sustituto. .
Facultades, obligaciones y responsabilidades de La Fiduciaria.

Facultades.



Sin limitar el principio general establecido por la ley en el sentido de que el Fiduciario tendré las mas amplias
facultades y poderes para administrar y disponer de los bienes fideicomitidos podra ejercer todas las acciones y
derechos inherentes al dominio sobre los bienes Fiduciarios, en los términos que considere necesarios. Dentro de
los parametros determinados en El Fideicomiso y demas condiciones y obligaciones legales, tendra como
principales facultades:

(a) Deducir, retener, expender y pagar lo que sea necesario o conveniente, a su entero juicio y discrecion, para
sufragar los gastos inherentes a la conduccién, manejo y disposicion de El Fideicomiso, y pagar todos los
impuestos, polizas de seguro, gastos legales, asesorias, deudas, reclamos o cargos que en algin momento se deba
por, o que pueda existir en contra de, o en relacion con El Fideicomiso.

(b) Ejercer todos los derechos y acciones que le correspondan como acreedor de créditos de cualquier naturaleza,
cedidos a El Fideicomiso, incluyendo, sin limitacién, la imposicién de mecanismos y politicas de recaudacion de
los pagos que se reciban de los deudores, variacion de tasas de interés y cualquier otra gestion extrajudicial o
Judicial de cobros de créditos que considere necesarios.

(c) Ejercer todos los derechos y acciones que le correspondan como acreedor hipotecario de los créditos
hipotecarios que formen parte de los bienes fideicomitidos, incluyendo, sin limitacién, la imposicion de
mecanismos y politicas de recaudacion de los pagos que se reciban de los deudores hipotecarios, la variacién de
tasas de interés de los créditos hipotecarios, la aprobacién de constitucién de gravamenes adicionales siempre que
no contravengan al correspondiente crédito hipotecario sobre los bienes que lo garantizan, iniciar acciones
extrajudiciales y judiciales de cobros de los créditos hipotecarios, ejecutar las garantias reales y personales, y
administrar los bienes inmuebles que respaldan los créditos hipotecarios.

(d) Comprometer o transar, o someter a arbitraje, o defenderse con cargo a El Fideicomiso y a El Fideicomitente,
ante demandas o reclamos que se presenten con ocasion de El Fideicomiso o de su ejecucién siempre sobre la
base de tarifas que apliquen en la plaza.

(e) Actuar a través de mandatario(s) o apoderado(s) en lo que sea necesario o conveniente, a su entero juicio o
discrecion, para cumplir con sus obligaciones y ejercer sus facultades.

(f) Cobrar, directamente de los bienes fideicomitidos si asi lo tuviere a bien, sus honorarios de estructuracién v
comisiones de administracion y los gastos de ejecucion de El Fideicomiso.

(g) Remover al Administrador de acuerdo a lo establecido en el Contrato de Administracién, lo cual no podra ser
efectivo hasta tanto La Fiduciaria asuma la administraciéon o haya contratado los servicios de un nuevo
Administrador.

(h) Cualquier otra atribucion establecida en El Fideicomiso o acordada posteriormente entre las partes.

Uso de los Bienes Fiduciarios (Clausula Quinta).

LA FIDUCIARIA debera actuar con la diligencia de un buen padre de familia en el ejercicio de su cargo y no
podré disponer de los bienes Fiduciarios en forma contraria o distinta a la establecida en El Fideicomiso.
Sin perjuicio de lo anterior, para los efectos sefialados en el Prospecto Informativo sobre el uso de los fondos
recaudados, el producto neto de cada Emision serd utilizado como capital de trabajo para expandir las operaciones
de crédito del Emisor; también podra ser utilizado para cancelar cualquier emision de valores que se encuentre
emitida y en circulacion del Emisor. Correspondera a la administraciéon del Emisor decidir sobre el uso de los
fondos a través de la vigencia de los Bonos Hipotecarios, en atencion a las condiciones del negocio y necesidades
financieras de la empresa, asi como también en consideracion a los cambios que pudieran darse en relacién con
las condiciones financieras de los mercados de capitales. La Fiduciaria entregara a El Fideicomitente el remanente
de los fondos recibidos a fin de que éste los utilice de acuerdo a los parametros establecidos en el 0
Informativo. N\
Una vez terminado El Fideicomiso y satisfechas integramente las obligaciones del Emisor, cualesquiera bienes
fideicomitidos en poder de La Fiduciaria seran entregados y traspasados a El Fideicomitente.
La Fiduciaria podrad establecer todas aquellas cuentas bancarias y contables que considere necesarias o
convenientes para permitirle cumplir con los objetivos de El Fideicomiso. Los términos, condiciones y
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reglamentaciones de dichas cuentas seran determinados por La Fiduciaria. Asimismo, La Fiduciaria utilizara los
bienes fideicomitidos para dar cumplimiento a los fines y objetivos de El Fideicomiso.

Sin limitar los poderes y facultades otorgadas a La Fiduciaria en el parrafo anterior, La Fiduciaria podra utilizar
los bienes Fiduciarios, entre otros, para: (i) invertir y mantener invertido las sumas liquidas recibidas en dep6sitos
a plazo fijo o cuentas de ahorros, titulos de deuda emitidos por la Repiiblica de Panamad, valores de emisores
privados con calificacion de grado de inversion u otros instrumentos de inversion de similar o superior liquidez y
seguridad; (ii) satisfacer los gastos en que incurra con ocasion del ejercicio de sus atribuciones fiduciarias.

La Fiduciaria realizara todos los pagos a los que se hace mencion siempre que existan recursos disponibles en El
Fideicomiso y en todo caso su obligacion se limita hasta la concurrencia de los mismos.

Administracion de Cartera (Clausula Sexta del Contrato de Fideicomiso).

La Fiduciaria podra celebrar un Contrato de Administracién de Cartera con El Fideicomitente, en el que seran
definidos los términos, derechos y obligaciones de la administracién de la cartera de bienes fideicomitidos, y en
el cual se le otorgaré a El Fideicomitente, poder amplio y suficiente para realizar dichas actividades como
administrador y acreedor. No obstante, La Fiduciaria se reserva la facultad de remover al Administrador y dar por
terminado el Contrato de Administracién de Cartera, de pleno derecho y sin necesidad de obtener una orden
judicial para ello, si considera que éste no esta cumpliendo con lo establecido en el Contrato de Administracién
de Cartera o en los demds documentos de contratacion.

Si El Administrador juzga conveniente la venta de uno o maés de los créditos de la cartera de créditos
fideicomitidos podra proceder con su venta siempre que obtenga aprobacion previa y por escrito de El Fiduciario.
En todo caso, los recursos provenientes de la venta de todo o parte de la cartera seran entregados directamente a
El Fideicomiso, salvo que El Fiduciario autorice expresamente que al producto de la venta se le dé otro destino.
Si El Administrador juzga conveniente la venta de uno o més de los Créditos administrados, podra proceder con
su venta siempre que obtenga aprobacion previa y por escrito del Fiduciario

Obligaciones.

LA FIDUCIARIA tendra las siguientes obligaciones:

(a) Presentar a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Superintendencia de Bancos de Panama y a la
Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., con la frecuencia que estos exijan y dentro del término establecido para
ello, Informes del estado de El Fideicomiso. Por lo pronto, y hasta tanto las autoridades no dispongan otra cosa,
se presentara ante dichos organismos, directamente o por conducto del Emisor, un Informe Trimestral del estado
de El Fideicomiso, dentro de los primeros diez (10) dias habiles del mes siguiente.

(b) Informar por escrito tanto a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Superintendencia de Bancos de
Panama y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., como a los Tenedores Registrados mediante una
publicacion en un diario de circulacién nacional por tres (3) dias, o a sus representantes sobre cualquier evento
de incumplimiento en El Fideicomiso, por parte de El Fideicomitente o Emisor dentro de los cinco dias (5)
calendarios siguientes desde la fecha que tuvo conocimiento del evento, mediante un Hecho de Importancia.

(c) Entregar a El Fideicomitente un Informe Trimestral del estado de El Fideicomiso dentro del término
establecido para ello o, en su defecto, dentro de los primeros diez (10) dias habiles del mes siguiente.

(d) Entregar a los Tenedores Registrados o sus representantes, a requerimiento, informacién relacionada con la
emision. Dichas solicitudes de informacion deben ser entregadas en las oficinas de La Fiduciaria mediante carta
original firmada por la parte interesada, y serdn atendidas por La Fiduciaria en un plazo no mayor de ciaco (5)
dias habiles posteriores a la fecha en que fue recibida mediante comunicacion escrita dirigida a la direc

correo electronico que indique la nota de solicitud respectiva.

(e) Actuar, en ejercicio de todos sus poderes y facultades, con la diligencia de un buen padre de familia y en
concordancia con las leyes de fideicomisos y El Fideicomiso.

41



() Las demas establecidas en El Fideicomiso y las que las partes acuerden como complemento o en adicidn al
mismo.

(2) Presentar ante la Superintendencia de Mercado de Valores de Panama, directamente o por conducto del
emisor, estados financieros auditados de El Fideicomiso, dentro del término establecido para ello como parte del
Informe de Actualizacion Anual.

(h) Firmar las minutas de cancelacion cada siete (7) dias hébiles, una vez sean cancelados los préstamos o se
presente Carta Promesa de Pago y dichos créditos seran reemplazados en el informe mensual siguiente.

(1) Informar a la Superintendencia del Mercado de Valores, a organizaciones autorreguladas y a los inversionistas

en caso de incumplimiento del emisor con relacién al traspaso de los bienes para el perfeccionamiento de EL
FIDEICOMISO.

Liberacién de Responsabilidades.

El Fideicomitente mantendrd a La Fiduciaria libre de toda responsabilidad, accién, reclamo, demanda o
indemnizacién, relacionada con cualquier acto u omisién de La Fiduciaria que guarde relacién con sus gestiones
fiduciarias, pero excluyendo el caso en que La Fiduciaria actie mediando dolo o negligencia de su parte.

La Fiduciaria estard relevada de toda responsabilidad en tanto acttie de conformidad con las instrucciones de este
contrato y, por tanto, no sera responsable por la pérdida o deterioro de los bienes Fiduciarios, ni por la eficacia o
suficiencia de los mismos para garantizar el pago o redencién de las obligaciones para con los Fideicomisarios.
Tampoco se hara responsable a La Fiduciaria de la forma en que el Agente de Pago, Registro y Transferencia
disponga de los dineros que La Fiduciaria le entregue en cumplimiento de lo establecido en El Fideicomiso En
consecuencia, La Fiduciaria tendr4 derecho a ser reembolsada de cualquier pérdida o gasto que suftiere o tuviere
que hacer, incluyendo aquellos gastos que guarden relacién con su defensa, tales como gastos de abogados,
constitucién de fianzas o cualquier otro.

Esta indemnizacion tendra prelacion en su pago sobre cualquier gasto u obligacién de El Fideicomiso, incluyendo
las obligaciones de pago de capital e intereses de los Bonos Hipotecarios que en el futuro se registren.

Las deudas y obligaciones incurridas por La Fiduciaria en el ejercicio de su cargo de conformidad con los términos
y condiciones de El Fideicomiso seran deudas exclusivas de El Fideicomiso y de las cuales El Fideicomiso
respondera unica y exclusivamente con los bienes Fiduciarios y no con bienes que formen parte  del patrimonio
propio de La Fiduciaria El Fideicomitente o los Fideicomisarios.

Obligaciones del Fideicomitente (Clausula Octava del Contrato de Fideicomiso).

El Fideicomitente tendra entre sus obligaciones:
(a) Transferir a El Fideicomiso las sumas necesarias para pagar todos aquellos impuestos, tasas, gravamenes o
contribuciones que ocasionen los bienes Fiduciarios o El Fideicomiso.
(b) Pagar puntualmente los honorarios y gastos de La Fiduciaria.
(c) Pagar todos los gastos legales y de otra indole ocasionada por razén de la celebracion y ejecuciéon de EL
FIDEICOMISO, incluidos el impuesto de timbre, los derechos notariales y los de registro, que le fueren
aplicables.
(d) Entregar a La Fiduciaria dentro de los primeros diez (10) dias calendarios de cada mes, en formato digitalizado
previamente aprobado, el informe del movimiento y estado al cierre del mes anterior de la cartera fideicomitida;
el cual servird de base para determinar los créditos morosos, vencidos, defectuosos o impropios que deban
sustituirse.
(e) Proveer oportunamente a La Fiduciaria de todos los demas documentos que ésta pueda requerir para la
ejecucion de El Fideicomiso.
(f) Entregar a La Fiduciaria estados financieros auditados anuales, dentro de los tres (3) primeros meses del afio
subsiguiente y estados financieros interinos trimestrales, dentro los sesenta (60) dias calendarios subsiguientes a
cada trimestre.
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(g) Con el caracter de El Emisor suministrara toda la informacién o documentacion solicitada por la
Superintendencia del Mercado de Valores y las organizaciones autorreguladas que tengan relacién con los
registros de titulos valores que sean garantizados a través de El Fideicomiso.

(h) Suministrar y poner a disposicion de los inversionistas cada tres (3) afios un avalio o valoracién independiente
sobre las garantias.

(1) Informar en condicion de El Emisor, inmediatamente a la Superintendencia del Mercado de Valores, la falta
de pago de la remuneracién o comision de gestién de La Fiduciaria y explicar las razones.

() Las demas establecidas en El Fideicomiso y las que las partes acuerden como complemento o en adicion al
mismo.

Instrucciones del Fideicomitente en cuanto a que La Fiduciaria le esté prohibido o no.

El contrato de fideicomiso no contempla instrucciones del Fideicomitente en cuanto que prohiban a La Fiduciaria:
a.- Invertir los bienes fideicomitidos en acciones de la empresa fiduciaria y en otros bienes de su propiedad, asi
como en acciones o bienes de empresas en las cuales tenga participacion o en las que sus directores sean socios,
directivos, asesores o consejeros.

b.- Otorgar préstamos con fondos del Fideicomiso a sus dignatarios, directores, accionistas, empleados, empresas
subsidiarias, afiliadas o relacionadas.

¢.- Adquirir de por si o por interpdsita persona a adquirir los bienes dados en fideicomiso.

Ambas partes convienen en que ninguna de ellas podré hipotecar, dar en prenda, vender, ceder, enajenar, o de
cualquiera otra manera transferir o gravar sus derechos surgidos bajo el contrato de fideicomiso, sin autorizacién
por escrito de la otra parte.

Facultad para autorizar sustitucion de garantias otorgadas.

Cuando el Emisor no se encuentre en mora en el pago de sus obligaciones de conformidad con los términos y
condiciones de los Bonos Hipotecarios garantizados, El Fideicomitente podr4, de tiempo en tiempo, solicitar por
escrito a La Fiduciaria a fin de retirar de El Fideicomiso cualquiera de los bienes fideicomitidos que El
Fideicomitente designe, siempre y cuando dichos bienes fideicomitidos, sean remplazados en el acto por otros
bienes Fiduciarios, aceptables por La Fiduciaria cuyos saldos de capital o valor en su conjunto sean en dicha fecha
iguales o mayores que los bienes Fiduciarios retirados de El Fideicomiso.

Prohibiciones y limitaciones.

Los bienes Fiduciarios constituirdn un patrimonio separado, independiente y distinto de los bienes propios de La
Fiduciaria para todos los efectos legales y no podrén ser secuestrados ni embargados, salvo por obligaciones
incurridas o por dafios causados con ocasion de la ejecucion del presente fideicomiso, o por terceros cuando
dichos bienes Fiduciarios se hubieren traspasado o retenido con fraude y en perjuicio de sus derechos.

Los bienes fideicomitidos no podran ser, ni total ni parcialmente, hipotecados; o dados en prenda ni constituirse
sobre ellos cualquier otro gravamen voluntario, por parte de El Fideicomitente.

De igual manera, los bienes fideicomitidos no podrén ser, ni total ni parcialmente, secuestrados, embargados o de
cualquier otra manera perseguidos por los acreedores de El Fideicomitente, de La Fiduciaria ni de ambos.

La Fiduciaria no podrd, con los bienes fideicomitidos, contratar otros empréstitos o emitir titulos de deuda, salvo
por las obligaciones contempladas en El Fideicomiso.

La Fiduciaria deberd actuar con la diligencia de un buen padre de familia en el ejercicio de su cargo y no podré
disponer de los bienes Fiduciarios en forma contraria o distinta a la establecida en El Fideicomiso.

Reglas de acumulacion, distribucién o Disposicién de los bienes, rentas y productos de los bienes dEI
Fideicomiso. (Clausula Decimo Primera (D) - Adendada)
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Una vez notificada la Declaracion de Vencimiento, La Fiduciaria procedera a:

(a) Informar por escrito tanto a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Superintendencia de Bancos de
Panama, a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., y al Agente de Pago, Registro y Transferencia, como a los
Tenedores Registrados o a sus representantes sobre la expedicién de una Declaracién de Vencimiento, por parte
de El Fideicomitente o Emisor dentro de los cinco dias (5) calendarios siguientes desde la fecha que tuvo
conocimiento;

(b) Ademas, tomar todos los pasos necesarios para tener bajo su control la administracion de los bienes Fiduciarios
y perfeccionar el traspaso y el pago de los frutos de los mismos a El Fideicomiso. Desde ese momento, se entiende
que La Fiduciaria queda autorizada para nombrar una oficina de abogados que se encargue del cobro de los bienes
Fiduciarios que, por su naturaleza, deban ser cobrados judicialmente. Los gastos y honorarios seran en todo caso
cargados a Fl Fideicomiso;

(c) Vender los bienes Fiduciarios que por su naturaleza legal pueden ser vendidos, por medio de subasta publica
anunciada por tres (3) dias calendario consecutivos en un (1) diario de amplia circulacién, a menos que el ochenta
por ciento (80%) de los Fideicomisarios de los Valores de la Oferta le hayan solicitado por escrito a La Fiduciaria
proceder en forma distinta, en cuyo caso La Fiduciaria podra optar por proceder en la forma indicada por dichos
Fideicomisarios;

(d) Tomar todos los pasos que estime convenientes para vender los créditos que forman parte de los bienes
fideicomitidos, al mejor postor;

(¢) Reembolsarse cualquier gasto o desembolso en que hubiese incurrido por razén de El Fideicomiso, o cualquier
honorario devengado pero no satisfecho por El Fideicomitente;

(D) Ejercer las funciones de Agente de Pago, Registro y Transferencia y pagar a los Fideicomisarios de los Bonos
Hipotecarios garantizados, las sumas de capital e intereses adeudados por El Fideicomitente, utilizando para ello
el producto de la venta de los bienes Fiduciarios y el efectivo que ya forme parte de El Fideicomiso;

(g) La Fiduciaria utilizara el producto de la venta de los bienes Fiduciarios, con el 4nimo de cancelar las
obligaciones derivadas de los valores sin que por ello se garantice su cancelacién total. En caso de valores
insolutos, estas obligaciones serdn asumidas directamente por El Fideicomitente, quien desde ya por este medio
las acepta como suyas;

(h) Una vez notificada la Declaracion de Vencimiento Anticipado, el Poder otorgado en la Clausula SEXTA de
El Fideicomiso, referente a la administracién de los bienes Fiduciarios, se considerara revocado y cualquier pago
que reciba El Fideicomitente serd remitido inmediatamente a La Fiduciaria.

Fianza de Responsabilidad civil o caucién de manejo.

El contrato de fideicomiso no contempla una fianza de responsabilidad civil o caucion de manejo por parte de La
Fiduciaria.

Causales de Extincion del Fideicomiso.

La Clausula Trigésima Primera del Contrato de Fideicomiso a ser constituido mediante Escritura Publica con
Central Fiduciaria, S.A., establece que se consideraran causales de extincion de El Fideicomiso cualquiera de las
siguientes:

(a) El Fideicomitente haya pagado todas las sumas de capital e intereses adeudadas a los Fideicomisarios segiin
los términos y condiciones de los Bonos Hipotecarios garantizados, cumpliéndose a satisfaccion los fines paraN
cuales fue constituido El Fideicomiso, en cuyo caso, una vez terminado El Fideicomiso, los bienes fideicomitidos
en poder de La Fiduciaria seran entregados y traspasados a El Fideicomitente.
Para efectos de corroborar el cumplimiento de dichas obligaciones, El Fideicomitente deberd presentar, junto a la
solicitud de liquidacion y traspaso, una certificacion del Agente de Pago en la que se haga constar que se ha
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cubierto en su totalidad el pago de capital e intereses adeudados, sin sumas pendientes por pagar, a los
Fideicomisarios y que no existen Bonos Hipotecarios emitidos y en circulacion. Posteriormente, La Fiduciaria
entregara las cuentas de su gestion a El Fideicomitente, quien podra formular observaciones dentro de los quince
(15) dias habiles siguientes a partir de la entrega. Transcurrido el término, sin observaciones, se da por terminada
automaticamente la liquidacion.

(b) Cuando hayan culminado los procedimientos enmarcados en este contrato, en relacion a la revocacién del
Fideicomiso o renuncia de La Fiduciaria.

(¢c) Cuando La Fiduciaria haya entregado los bienes fideicomitidos a los Fideicomisarios de los Bonos
Hipotecarios garantizados, en la forma que se indica en la Clausula DECIMA PRIMERA, sobre Declaracién de
Vencimiento Anticipado, de El Fideicomiso.

(d) Cuando el cumplimiento de los fines para los cuales fue constituido El Fideicomiso resulte imposible.

(e) Por las demas causas contempladas en la Ley.

Solucién de Controversias (Clausula Vigésima Sexta del Contrato de F ideicomiso).

Las controversias que surjan entre El Fideicomitente y La Fiduciaria o entre los Fideicomisarios y La Fiduciaria
derivadas de la ejecucion de El Fideicomiso, seran sometidas a arbitraje de derecho, ante el Centro de Conciliacion
y Arbitraje de la Camara de Comercio e Industrias de la Republica de Panama, conforme a la Ley Numero ciento
treinta y uno (131) de treinta y uno (31) de diciembre de Dos mil trece (2013), que regula el arbitraje nacional e
internacional en Panamé y conforme al procedimiento establecido por el Decreto Ley Cinco (5) de ocho (8) de
julio de mil novecientos noventa y nueve (1999) que establece el régimen general de arbitraje y de la conciliacién
y la mediacién en la Republica de Panama, debiendo cada parte designar un 4rbitro, y estos designaran a un
dirimente. Los arbitros deberan ser abogados idéneos para ejercer la profesién en la Republica de Panama. El
tribunal arbitral tendré su asiento en la Republica de Panama.

Auditores de La Fiduciaria.

Para los efectos del Acuerdo cero dos — diez (02-10) de dieciséis (16) de abril de dos mil trece (2013), se designa
como auditores a la firma Barreto y Asociados con direccion: Calle treinta y siete (37) y Avenida Per cinco-
treinta y seis (5-36), Provincia de Panam4, Republica de Panama. Teléfono dos dos cinco — uno cuatro ocho cinco
(225-1485) Fax: dos dos siete — cero siete cinco cinco (227-0755). Apartado Postal cero ocho uno seis-cero dos
uno cinco uno (0816-02151) Panama cinco (5), Republica de Panama. Persona de Contacto: Licenciada Belkys
Torrero; E-mail: barreto@cwpanama.net

Copias del Contrato.

Copias del Contrato de Fideicomiso, podran ser solicitadas por cualquier Fideicomisario en las oficinas de la
Superintendencia del Mercado de Valores o en La Fiduciaria. Los gastos que resulten de esta solicitud correran
por cuenta del solicitante.

Agente Residente.

Para los efectos de 1a Ley Uno (1) de Cinco (5) de enero de mil novecientos ochenta y cuatro (1984), sg des
como Agente Residente de El Fideicomiso al licenciado FERNANDO SUCRE MIGUEZ, con cédula de
personal Ocho-Doscientos sesenta y tres- Cincuenta y cuatro (8-263-54), idoneidad Dos mil ciento treinta y
(2135), El Agente Residente refrenda el presente contrato.

igna
idad

Otros.
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Comunicaciones.

Toda notificaciéon o comunicacién de El Fideicomitente o de La Fiduciaria a los Fideicomisarios con ocasién de
El Fideicomiso, debera ser hecha mediante envio por correo certificado, porte pagado, a la tiltima direccion de
los Fideicomisarios que aparezca en el Registro o mediante publicacién en dos (2) diarios de amplia circulacion
nacional, una (1) vez en cada diario, en dos (2) dias habiles distintos y consecutivos. Si la notificacién y
comunicacion es enviada de acuerdo al primer caso, se considerard debida y efectivamente dada en la fecha en
que sea franqueada, independientemente de que sea o no recibida por los Fideicomisarios; y en el segundo caso,
se considerara dada en la fecha de la segunda publicacion del aviso.

Toda notificacién o comunicacién a El Fideicomitente o a La Fiduciaria debera ser dada por escrito y entregada
y firmada por la persona que da la notificacién, cuando sea del caso, a las siguientes direcciones:

A EL FIDEICOMITENTE:

HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A.
Atencién: JOSE MARTA HERRERA C.

Via Brasil, Calle 1ra C — Sur, ciudad de Panama
Apartado 0830-00827

Teléfono: 223-6065

Fax: 213-0622

E-mail: hipotecaria@metrocreditpanama.com

A LA FIDUCIARIA:

CENTRAL FIDUCIARIA, S.A.
Atencion: Melissa Vasquez
Avenida Samuel Lewis y Calle 58,
Torre ADR, Piso 8

Panamad, Republica de Panama
Teléfono: (507) 306-1230

Fax: (507) 306-1210

E-mail: info@centralfiduciaria.com

Responsabilidad Especial de El Fideicomitente (Cliusula Décima Tercera —D. del Contrato de
Fideicomiso).

El Fideicomitente declara expresamente y bajo la gravedad del juramento, que los bienes de que dispone en el
momento de la constitucion de El Fideicomiso, aparte de los que conforman el objeto de la misma, son suficientes
para atender la totalidad de las obligaciones contraidas por los mismos, incluyendo sus accesorios, con
anterioridad a la fecha de la celebracion del presente contrato. Asi mismo, manifiesta El Fideicomitente que con
la constitucion de El Fideicomiso no se produce un desequilibrio en su patrimonio que les impida satisfacer las
obligaciones contraidas en el pasado, en cuanto como se dijo, poseen otros bienes que son suficientes para atender
dichos créditos. También garantiza El Fideicomitente que El Fideicomiso no tiene como causa, ni produce como
efecto, la defraudacion de derechos de terceros por la disminucién de la prenda general de sus acreedores y, sin
perjuicio de la responsabilidad penal del caso, se comprometen a responder civilmente por las consecuencias de
la inexactitud o reticencia de las declaraciones contenidas en esta clausula. ]
El Fideicomitente se compromete expresamente a que su cartera de préstamos a partes relacionadas, n

exceder, en ningin momento, el treinta por ciento (30%) del total de la cartera de préstamos de la emp
emisora, ni el treinta por ciento (30%) del total de la cartera de préstamos de la empresa emisora transferida a El
Fideicomiso En caso de caer en morosidad parte de la cartera asignada a El Fideicomiso, El Fideicomitente se
compromete a reemplazar los créditos cedidos morosos por otros que se encuentren en situacién corriente. Lo

46




mismo ocurre en el caso de que parte de la cartera sea pre pagada o expire antes que las emisiones garantizadas,
de manera que, en todo momento, los créditos cedidos deberan estar vigentes y al dia, independientemente de su
valor residual o saldo adeudado.

No se considerardn préstamos reestructurados aquellos en que estando el deudor al dia en el cumplimiento de sus
obligaciones se le prestan suman adicionales

Contrato de Administracion de Cartera.

En virtud del Fideicomiso de Garantia, Central Fiduciaria, S.A., celebrard un contrato de Administraciéon de
Cartera de Créditos con Hipotecaria Metrocredit, S.A., como Administrador, para que se encargue de la
administracion de los bienes que efectivamente hayan sido traspasados al Fideicomiso de Garantia, y que con
sujecion a los términos y condiciones que se establecen en el Contrato de Administracion, E1 Administrador pueda
asumir la administracién de los bienes fideicomitidos para el beneficio del Fiduciario y para que pueda ejercer
todos los derechos y deberes del Fiduciario como Acreedor Hipotecario de los bienes.

Entre las Clausulas del Contrato de Administracién, tenemos las siguientes:

TERCERA: (Facultades de administracién). Salvo que se estipule lo contrario en este Contrato de
Administracion, o que las partes acuerden lo contrario, en el cumplimiento de sus obligaciones, El Administrador
estara facultado para ejercer y por este medio El Fiduciario otorga poder amplio y suficiente a El Administrador
para que ejerza todos los derechos y acciones que le corresponden a El Fiduciario en su cardcter de acreedor de
los créditos fideicomitidos, segun los términos y condiciones de los respectivos contratos de crédito, incluyendo,
sin limitar la generalidad del poder antes otorgado, entre otros, el poder de:

l. Recibir y aplicar todos los pagos que hagan los deudores de los créditos conforme 10s términos y
condiciones de los respectivos contratos de crédito.

2. Cobrar, judicial o extrajudicialmente, las sumas de capital, intereses y demés sumas que sean pagaderas
por los deudores de acuerdo con los términos y condiciones de los respectivos contratos de crédito.

3. Determinar las tasas de interés de los créditos.

4, Exigir que las garantias de los créditos mantengan sus condiciones de exigibilidad, asi como los Seguros

correspondientes y de no ser asi, contratar los seguros correspondientes de acuerdo con los términos de los
respectivos contratos de crédito. Dichos seguros deberan cumplir con las exigencias legales que permitan tener
como beneficiario a CENTRAL FIDUCIARIA, S.A., en su calidad de administrador de El Fideicomiso.

5. Administrar todos aquellos Bienes Fideicomitidos aportados para garantizar esta emision.

6. Preparar, enviar, recibir y manejar toda la correspondencia, notificaciones, documentacién e instrucciones
que El Fiduciario, en su caracter de acreedor de los créditos, tuviese que dar o recibir de los deudores o de terceras
personas, en relacion con los créditos.

7. Administrar y aplicar los fondos que se reciban de los créditos de conformidad con los términos y
condiciones del presente contrato de administracién y demas documentos de contratacion, y con tal fin establecer
y operar las cuentas administrativas y las cuentas operativas que sean requeridas para ellos.

8. Llevar la contabilidad de la Cartera de Bienes Fideicomitidos.

CUARTA: (Rendicién de informes). El Administrador rendira a El Fiduciario cada treinta (30) dias calendarios
o con la periodicidad distinta que éste tltimo le solicite, los informes sobre la Cartera de Bienes Fideicomitidos
El informe que rinda El Administrador deberd contemplar como minimo los siguientes aspectos: identificacion
del crédito, titular del mismo, identificacién del bien, valor del crédito, amortizacion, dias de mora, prepagos.
circunstancias especiales que puedan afectar la solvencia del deudor, estado de los bienes inmuebles.

EL FIDUCIARIO podra exigirle a E1 Administrador que modifique el formato del informe, que lo presente de
manera digitalizada o cualquier otra medida al respecto que estime oportuna para la debida eficacia del mismo.
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Ademas, El Administrador presentara a El Fiduciario, dentro de los noventa (90) dias calendarios siguientes al
cierre de cada periodo fiscal, un audito y analisis de la Cartera de Bienes Fideicomitidos, el cual podra pedir sea
hecho por una firma de auditores de reconocido prestigio aceptable a El Fiduciario.

El Fiduciario también podra solicitar a EI Administrador sus estados financieros interinos trimestrales suscritos
por contador idoéneo y sus estados financieros anuales auditados acompariados de la opinién de una firma de
auditores independientes de reconocido prestigio.

QUINTA: (Inspecciones). E] Administrador debera permitir, previa solicitud hecha con por lo menos 24 horas
de anticipacion, que El Fiduciario envié funcionarios suyos u otros profesionales independientes por €l
designados, a las oficinas de El Administrador para que, en horas hébiles y sin entorpecer las otras labores de El
Administrador, hagan una inspeccion de los documentos de La Cartera de Bienes Fideicomitidos y de su estado,
soliciten y reciban informacion con respecto a cualquiera de los créditos fideicomitidos y para que cotejen los
informes de la Cartera de Bienes Fideicomitidos enviados por El Administrador.

SEXTA: (Criterios de administracién de los créditos). Salvo que se estipule lo contrario en el presente contrato
de administracion, o que las partes acuerden lo contrario, en la medida en que las circunstancias lo permitan, en
el cumplimiento de sus obligaciones contraidas en el presente contrato de administracién, El Administrador
utilizara los mismos criterios, estandares, politicas, practicas y procedimiento que usualmente emplea en el
manejo y la administracion de sus propios créditos. Cualquier modificacion sobre dichas politicas, debera ser
puesta en conocimiento de El Fiduciario para su aprobacion, cuando ello pudiera afectar la Cartera de Bienes
Fideicomitidos objeto de administracién, exclusivamente.

En el cumplimiento de sus obligaciones bajo el presente contrato de administracién, El Administrador podra
renunciar o dejar de ejercer cualquier derecho que le confieran los contratos de crédito de estimarlo conveniente,
siempre que dicha renuncia sea aprobada por El Fiduciario y que la misma conste por escrito.

SEPTIMA: (Responsabilidad de la administracién).

1. En el desempefio de su cargo, El Administrador podré actuar con base en cualquier documento que este
creyese ser auténtico y estar firmado o ser presentado por la persona autorizada para ello.
2. En el desempefio de su cargo, El Administrador podra actuar a través de Agentes o mandatarios, sin que

por ello pueda interpretarse que cesa su responsabilidad frente a los activos puestos bajo su administracién, de
suerte que sera responsable por la negligencia o dolo de dichos Agentes o mandatarios, sin perjuicio de las
acciones que le asistan a titulo personal para repetir contra dichos Agentes o mandatarios.

3. En el desempefio de su cargo, El Administrador no sera responsable por ninguna accién que tome u omita
tomar de buena fe, que creyese estar dentro de los poderes y autorizaciones conferidas mediante el presente
Contrato de Administracidn, salvo que medie dolo, negligencia o culpa.

4, El Fideicomiso indemnizara y mantendra a El Administrador a salvo de toda responsabilidad que se le
pudiera imputar por el cumplimiento de sus obligaciones bajo el presente Contrato de Administracién, salvo en
los casos en que hubiere dolo, negligencia o culpa

OCTAVA: (Reforma de los contratos de crédito). En ejercicio de los poderes conferidos a El Administrador
en el presente Contrato de Administracion, las partes expresamente acuerdan que cualquier modificacién a los
términos y condiciones de cualquier contrato de crédito sujeto a la administracion que aqui se contempla, que
requiera de un instrumento otorgado en Escritura Publica e inscrita en el Registro Publico de Panama, debera
aprobado por El Fiduciario de manera expresa y escrita.
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NOVENA: (Cuentas bancarias, administrativas y operativas). El Administrador esta facultado para establecer
una o mas cuentas bancarias para depositar el producto que se genere de aquellos créditos sujetos a la presente
administracion, ademas de llevar las cuentas contables administrativas y operativas que estime conveniente.

Sin perjuicio de lo anterior, El Administrador podra establecer todas aquellas otras cuentas operativas que a su
Juicio sean necesarias o convenientes para administrar los créditos, o modificar las cuentas operativas descritas
anteriormente segun lo estime conveniente.

El Administrador tendrd amplias facultades para acreditar y debitar contablemente las cuentas operativas con el
fin de poder dar cumplimiento a sus obligaciones segn los términos y condiciones del presente Contrato de
Administracion.

En todo caso, el establecimiento y modificacion, tanto de las cuentas operativas como administrativas, obedeceran
en todo momento a criterios técnicos y siempre en procura de la salvaguarda de los activos administrados.

DECIMA: (Contabilidad). El Administrador llevard, de manera independiente y separada de los demas activos
que administre, la contabilidad de la cartera que se entrega para su administracion, en la que constara una relacién
exacta y pormenorizada de las sumas acreditadas y debitadas a las cuentas operativas y a las cuentas
administrativas en concepto de capital, intereses, indemnizaciones, primas de seguros, alquileres y cualesquiera
otras, tanto globalmente como con relacion a cada crédito. Esta informacion estaré a disposicién de El Fiduciario
cuando a bien tenga requerirlo.

DECIMA PRIMERA: (Compensacién de El Administrador). Teniendo en cuenta que el contrato de
administracién se celebra con la sociedad HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A., en quien también converge
la condicién de Emisor y Fideicomitente, que la vinculan a las operaciones de las cuales se deriva la celebracion
del presente Contrato de Administracion, la labor de administracion se realiza a titulo gratuito. Sin embargo, todos
los gastos en que se incurran como consecuencia de este contrato correran por cuenta del Administrador.

DECIMA SEGUNDA: (Imputacién de abonos a las cuentas). Salvo que las partes acuerden lo contrario, en la
medida en que las circunstancias lo permitan, El Administrador aplicara los abonos que reciba de cada deudor al
crédito de dicho deudor de conformidad con los términos y condiciones del respectivo contrato de crédito
utilizando para ello los mismos criterios, estandares, politicas, practicas y procedimientos que El Administrador
usualmente emplea en el recibo, imputacion y aplicacién de los abonos que recibe en relacion con su propia
cartera de créditos.

DECIMA TERCERA: (Venta de cartera). Si El Administrador juzga conveniente la venta de uno o mas de los
créditos o bienes de la Cartera de Bienes Fideicomitidos podra proceder con su venta siempre que obtenga
aprobacién previa y por escrito de El Fiduciario. En todo caso, los recursos provenientes de la venta de todo o
parte de la cartera seran entregados directamente a El Fideicomiso, salvo que El Fiduciario autorice expresamente
que al producto de la venta se le de otro destino.

DECIMA CUARTA: (Disposiciéon de créditos). Todo acto de disposicion de activos entregados en
administracion, bien por venta, transaccién, dacidn en pago o compensacion, etc., que pretenda realizar El
Administrador, debera ser expresamente autorizado por El Fiduciario, sin menoscabo de las atribuciones
conferidas a éste.

DECIMA QUINTA: (Acciones contra deudores morosos).
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1. Principio General. Cuando un deudor incurriese en mora segiin los términos del correspondiente contrato
de crédito y de las practicas y politicas de El Administrador, El Administrador procedera a cobrar las sumas
morosas utilizando para ello los criterios, estandares, politicas, practicas y procedimientos que El Administrador
usualmente emplea en el cobro de su propia cartera de préstamos, tales como llamadas telefonicas, cartas de cobro
y/o acciones para el cobro de la deuda por via judicial, a menos que El Administrador, empleando su mejor juicio,
determine que las circunstancias particulares del caso ameritan una accion distinta y que en cada uno de esos
casos obtenga la aprobacion previa y por escrito de El Fiduciario

2. Acciones Judiciales. El Administrador estara obligado a iniciar o llevar a cabo las gestiones judiciales para
el cobro de cualquiera de los créditos que tenga una morosidad igual o superior a aquella establecida en los
términos o prospecto de colocacién y del propio Fideicomiso que origina la presente contratacion. No obstante,
lo anterior, El Fiduciario estara en libertad de entablar directamente dichas acciones judiciales o de revocar los
poderes otorgados a El Administrador. Si El Fiduciario decidiera asumir las acciones judiciales El Administrador
le suministrard a El Fiduciario todos los documentos que sean necesarios para que este inicie y prosiga dichas
acciones judiciales.

DECIMA SEXTA: (Documentos y archivos relativos a los créditos). Con respecto a cada uno de los pagarés
u otros documentos negociables, producto de préstamos cedidos a El Fideicomiso, los cuales son objeto de
administracion, El Administrador mantendra en su poder, en todo momento la documentacién original, polizas
de seguros, y, en general, toda la documentacién de tipo comercial acostumbrada.

En virtud de lo anterior, El Administrador adquiere toda responsabilidad frente a los diferentes documentos
originales que tenga en su custodia, correspondiendo aplicar y disponer de mecanismos de custodia y seguridad
suficiente que ampare no solamente la tenencia fisica, sino que ademds cuente con las seguridades respectivas
frente a siniestros.

DECIMA SEPTIMA: (Seguros).
Como parte de sus servicios de conformidad con este contrato de administracién, El Administrador no estara
obligado a mantener seguros.

DECIMA OCTAVA: (Determinacion de la tasa de interés de los créditos).

1. Determinacion de la Tasa. Sujeto a lo establecido en El Fideicomiso, El Administrador podra, en cualquier
momento, determinar la tasa de interés aplicable a cada crédito, sujeto a términos y condiciones del
correspondiente contrato de crédito y los documentos de contratacién, entendiéndose que dicha tasa de interés
serd determinada individualmente para cada crédito y que El Administrador tendra la potestad de establecer
diferentes tasas de interés para los diversos créditos.

2. Revisiones Peri6dicas. El Administrador sélo tendra la obligacion de hacer una revisién integral de las
tasas de interés de los créditos para determinar si las mismas requieren de ajustes conforme a los criterios
generalmente aceptados para el tipo de créditos de que se trate y de acuerdo a las practicas utilizadas por El
Administrador en su propia cartera.

3. Notificaciéon a Deudores de Cambios de Tasa. El Administrador notificara a los Deudores de los cambios
en las tasas de interés de conformidad con lo establecido en los contratos de crédito, y dichos cambios seran
efectivos en la fecha en que indique El Administrador y sujeto a lo estipulado por los contratos de crédito.

ANEXO 1

- Informe de Calificacién de Riesgo pA AA-con Perspectiva Estable de la presente emision de-Bonos
Emitida por el comité calificador de PCR en su reunién 45/2023 del 9 de junio de 2023.

ANEX0 2
Glosario
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Fecha de comite 09/06/23
Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios (Nueva emisién) paAA-

Perspectiva Estable

Significado de la calificacion

Categoria AA.Emisiones con alta calidad crediticia. Los factores de proteccién son fuertes. El riesgo es modesto,
pudiendo variar en forma ocasional por las condiciones econémicas.

Con el propdsito de diferenciar las calificaciones domésticas de las internacionales, se ha agregado una (PA) a la calificacién para indicar que se refiere sélo a
emisores/emisiones de cardcter doméstico a efectuarse en elmercado panameiio. Estas categorizaciones podrdn ser co mplementadas si correspondiese, mediante los signos
{+/-) mejorando o desmejorando respectivamente la calificacién alcanzada entre las categorias AA 'y B.

La informacién empleada en la presente calificacion proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de la misma, por lo que no
nos hacemos responsables por algun error u omision por el uso de dicha informacion. La calificacién otorgada o emitida por PCR constituyen una evaluacion sobre el riesgo
involucrado y una opinién sobre la calidad crediticia, y la misma no implica recomendacion para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia de pago de este; ni
estabilidad de su precio y puede estar sujeta a actualizacion en cualquier momento. Asimismo, la presente calificacion de riesgo es independiente y no ha sido influenciada
por otras actividades de lo Calificadora.

Racionalidad

PCR decidio asignar la calificacién de ra AA- al Programa de Bonos Hipotecaros con perspectiva ‘Estable’ de Hipotecaria
Metrocredit, S.A. con estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2022. La calificacién de la emisién del Programa
Rotativo de Bonos Hipotecarios se sustenta en el sostenido crecimiento y buena calidad de la cartera crediticia del emisor,
gue se encuentra adecuadamente respaldada por garantias. Por su lado, se mostraron adecuados niveles de liquidez y
solvencia patrimonial para hacer frente a sus obligaciones.

Perspectiva
Estable

Resumen Ejecutivo
Las calificaciones otorgadas a Hipotecaria Metrocredit, S.A se fundamenta en los siguientes puntos:

Constante crecimiento y calidad de cartera. A diciembre 2022, la cartera bruta de Hipotecaria Metrocredit totalizé B/.
270.2 millones, incrementando interanualmente, debido al crecimiento de colocaciones de créditos hipotecarios, cabe
resaltar que la cartera muestra una concentracién en 99.2% en préstamos con garantia hipotecaria y 0.8% por préstamos
ajubilados. Los préstamos en categoria vigente representaron el 97.5% del total de la cartera, donde la misma cartera de
préstamos cuenta con garantias hipotecarias por B/. 391.6 millones, lo cual demostr6 una cobertura hipotecaria de 145%
y un Loan to Value que se situé en 69%, los resultados de los indicadores antes mencionados son producto de que el
crecimiento en los préstamos fue mayor que la proporcion de las garantias, aunque mantienen una alta cobertura sobre
dichos créditos. Adicional la morosidad se mantiene en reduccién, asimismo, la cartera vencida no ha superado el 1%,
estos han visto beneficiados por el crecimiento constante en la cartera, el cual ha sido proporcionalmente mayor al
incremento de la cartera morosa y vencida. Por lo cual, se puede observar una adecuada calidad en su cartera,
manteniendo una buena gestion incrementando interanualmente la cual se ve cubierta por las garantias Hipotecarias.
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Mejora en los niveles de rentabilidad. Al segundo semestre de 2022 los ingresos financieros incrementaron en mayor
proporcion (+19.6%) ante el incremento en los gastos financieros (+16.5%); derivado del incremento en los intereses
ganados e ingresos por manejo, debido a este incremento en ingresos respecto a los gastos. Asi mismo, a pesar de que
los gastos de operacion aumentaron, la utilidad neta mostro una recuperacién considerable (+48.2%), adicionalmente, el
patrimonio aumentd en 24.5%, como resultado del incremento en las utilidades no distribuidas y acciones preferidas
registradas al periodo de anélisis. Derivado de lo anterior, el ROE de la empresa se situé en 11.01%, incrementando
respecto al periodo anterior, por su parte, los activos demostraron un incremento interanual como resultado del incremento
de los préstamos y las disponibilidades, lo cual pemiti6 que el ROA se situara en 0.86%, mostrando una adecuada
recuperacion en la rentabilidad de la financiera. Se observa que cuentas con niveles adecuados de ROE, por otra parte,
el ROA aun se encuentra ajustado, sin embargo, ambos indicadores muestran una mejora interanual.

Adecuados niveles de liquidez. A la fecha de andlisis, las disponibilidades totalizaron B/. 43.8 miliones, disminuyendo
interanualmente, derivado a la reduccion de las cuentas corrientes, de ahorro. Las inversiones por su parte incrementaron,
como resultado del alza en las acciones adquiridas, lo cual permite mejorar la liquidez de la empresa. En lo que respecta
a las fuentes de fondeo, el 67.3% corresponde a bonos hipotecarios, seguido por los VCN s que conformaron el 9.8% del
total de pasivos, donde estas fuentes de fondeo son utilizadas como capital de trabajo. Los préstamos por pagar a bancos
se pagaron en su totalidad a la fecha de analisis, por lo cual, el indice de liquidez inmediata se situé en 17.02%, asi mismo
al tomar en cuenta las inversiones, la liquidez mediata se situ6 en 20.2%, pero disminuyendo interanualmente. En ese
sentido, tanto la liquidez inmediata como la mediata reflejaron una leve disminucién, la cual es explicada por la reduccion
en las disponibilidades, sin embargo, en los Ultimos 5 afios se ha observado una tendencia al alza en estos indicadores,
manteniendo adecuados niveles de liquidez.

Mejora de la solvencia patrimonial. Al 31 de diciembre de 2022, el patrimonio tuvo un aumento del 24.5% totalizando
B/. 25.9 millones, este crecimiento se debié a la colocacién de acciones preferentes, asi como el incremento en las
utilidades retenidas. En lo que respecta al endeudamiento patrimonial, se ubicé en un valor de 11.9 veces mostrando una
mejora con relacion al periodo anterior, consecuencia del fortalecimiento del patrimonio ante el aumento del pasivo, cabe
resaltar que las financieras no tienen una regulacion especifica con los requerimientos de capital para el cumplimiento de
la categorizacién de fondos, al comparar con su promedio histérico el indicador registrado fue superior, por lo cual se
puede observar el fuerte financiamiento con terceros que mantiene la financiera, pero con un indicador constante que
disminuye a la fecha, por lo cual ha logrado mantener estables y adecuados niveles de solvencia.

Cobertura de garantias en los programas de emisiones. Hipotecaria Metrocredit, S.A. posee en total ocho programas
de emisiones, las cuales corresponden a dos programas de VCNs, cinco programas de Bonos Hipotecarios y a un
programa de Acciones Preferidas. A la fecha de analisis, dichas emisiones estan garantizadas por un fideicomiso de
garantia, y demuestran una cobertura de 144.9% de créditos y avaltios dentro de lo establecido (110% en créditos y 200%

en avalios) por lo que, el riesgo de incumplimiento del pago de sus obligaciones es bajo, reflejando una buena cobertura
sobre los mismos.

Factores Clave
Factores que pudieran aumentar la calificacion

= Fortalecimiento del gobierno corporativo y de la solvencia patrimonial con reduccién del apalancamiento.
o Diversificacion en la cartera de créditos.
e Mejora sostenida en los indicadores de rentabilidad.

Factores que pudieran disminuir la calificacion

¢ la calidad de la cartera se vea afectada por una sostenida alza en la cartera vencida.
e Disminucién sostenida de sus niveles de rentabilidad.

Limitaciones y limitaciones potenciales a la calificacion
« Limitaciones encontradas: No se encontraron limitaciones.

« Limitaciones potenciales: (Riesgos Previsibles): Se percibe la falta de certeza econdmica y la retencion de
inversion, derivado a las fluctuaciones de los indices macroecondmicos tanto de Panama como en Estados
Unidos.

Metodologia utilizada

La opinién contenida en el informe se ha basado en la aplicacién de la metodologia para Calificacién de Bancos e
Instituciones Financieras vigente del Manual de Calificacion de Riesgo con fecha 09 de noviembre de 2017. Asimismo, se
uso la metodologia para Clasificacién de riesgo de instrumentos de deuda de corto, mediano y largo plazo, acciones
preferentes y emisores aprobado por el Comité de Metodologias con fecha 09 de noviembre de 2017,
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Informacién utilizada para la calificacion

o Informacién financiera: Estados Financieros auditados de diciembre 2018 a diciembre 2022.

« Riesgo Crediticio: Detalle de la cartera, concentracion, detalle de cartera vencida. Indicadores oficiales publicados por
la Superintendencia de Bancos de Panama.

Riesgo de Mercado: Detalle de inversiones y disponibilidades

Riesgo de Liquidez: Estructura de financiamiento y detalle de emisiones.

Riesgo de Solvencia: Reporte de capitalizaciones y solvencia.

Riesgo Operativo: Informe de Gestion de Riesgo Operativo y Prevencion de Blanqueo de Capitales.

Hechos de Importancia

e A diciembre 2022, Metrocredit ha tomado la decisién de reestructurar su balance, a través de la disminucion de la
colocacion de instrumentos de corto plazo (VCNs) en la medida de lo posible y sustituyendo estos por instrumentos
de mediano y largo plazo (Bonos de 2, 3 y 4 afios).

* Al 19 de agosto de 2022, Hipotecaria Metrocredit, S. A. realizd redencion anticipada de la serie BF, BH, BI, BG, BJ y
BK de la emisién de $70,000,000.00 autorizada mediante la resolucion # SMV 179-19 del 7 de mayo de 2019, por un
monto total de $1,500,000.00.

¢ Al 21 de octubre de 2022, Hipotecaria Metrocredit, S. A. realizé redencién anticipada de la serie BM, EH y EI, por un
monto total de $3,900,000.00, de la emision de $70,000,000.00 autorizada mediante la Resolucién # SMV 179-19 del
7 de mayo de 2019.

e A Junio 2023 Hipotecaria Metrocredit se encuentra en proceso de registro de la emisién de Programa Rotativo de
Bonos Hipotecarios, primera serie, con un valor nominal total de hasta Doscientos Millones de Délares
(USD200,000,000.00). Esta emisién corresponde a 18.18 veces el capital pagado de la empresa de acuerdo a los
estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2022. Con relacién al patrimonio del Emisor, esta emision
representa 7.71 veces el mismo.

Contexto Econémico

Luego de los efectos causados por la pandemia COVID-19 las expectativas de crecimiento econémico mundial para 2022
eran favorables, aunque se temia que hubiera presiones sobre los precios como un efecto en la economia por las
restricciones en pandemia. Inicialmente fue considerado como algo transitorio, sin embargo, se mantuvieron en conjunto
con el conflicto geopolitico entre Rusia y Ucrania, provocando asi un nuevo aumento en los costos de los alimentos y
energia. Aunado a lo anterior, hubo sanciones contra Rusia que provocaron un aumento en los precios de los productos
basicos, desde el petréleo hasta el trigo. Los paises en vias de desarrollo que dependen de las importaciones de alimentos
y energia se vieron especialmente afectados.

Asi mismo, el cambio en la politica monetaria de Estados Unidos causé que la reserva federal (FED) tomara medidas
para controlar la inflacién, un efecto observado en la mayoria de los bancos centrales de la region latinoamericana y el
caribe, lo que llevé a un aumento de las tasas de interés a un ritmo mayor al observado en la Gltima década. De este
modo, la reserva federal comenzé el afio con tasas de interés de 0.25% vy al cierre de 2022 estas se ubican en 4.5%,
siendo esta, la tasa de interés mas alta que ha visto desde 2008. Segun el banco mundial, se esperan aumentos
adicionales en las tasas de interés durante los primeros meses de 2023 y un ajuste en la inflacion. Es importante destacar
que estas variaciones pueden afectar el dinamismo en el sector financiero, considerando que durante el 2023 se prevé
una recesion en la economia, lo cual pude afectar en la generacion de empleos de Ia region.

Por su parte, para la regién de América Latina y el Caribe, segun estudios realizados por el fondo monetario internacional
(FMI), se menciona como la evolucién de la regidn y los efectos del conflicto geopolitico han afectado a la misma. La
respuesta de los bancos centrales para contener la inflacion fue rapida y ayudé a contener las presiones en los precios
para finales de 2022, la cual alin permanece alta. Asimismo, se prevé que la actividad econémica se desacelere en la
region durante los primeros meses de 2023. Los bancos centrales estiman que los niveles de inflacion estaran por encima
de las metas ya establecidas y la perspectiva es una desaceleracién en el crecimiento proyectando en 1.7% para la
economia mundial, después de haber crecido mas de un 4% en 2022. El aumento en las tasas de interés puede reducir
las actividades de inversion y el desarrollo de empleo, generando un desempefio moderado en la economia.

Segun el Banco Mundial, Panama cuenta con retos importantes a nivel social puesto que tiene bajos niveles de
escolaridad que pueden afectar su desarrollo, en cuando a un panorama econémico, los ingresos fiscales contintian
mejorando registrando al primer semestre del afio un aumento del 7.8%, se prevé que en un mediano plazo el crecimiento
el PIB panamefio se estabilizara en torno al 5%, impulsado por la inversion y el consumo privado, mientras que la inversién
y el consumo publicos deberian moderarse en un contexto de consolidacion fiscal. Por otra parte, al cuarto trimestre de
2022, las actividades econdmicas que presentaron un mayor incremento fueron Actividades artisticas, de entretenimiento
y recreativas (+47.4%), Hoteles y restaurantes (+36.2%}), Construccion (+18.5%), Actividades profesionales, cientificas y
técnicas (+17.8%) y Comercio al por mayor y al por menor, reparacién de vehiculos de motor y motocicletas (+16.3%).
Cabe destacar que los sectores hoteles, restaurantes y construccion fueron de los mas afectados durante la pandemia,
pero con la reactivacion econémica estos se han recuperado mas que el resto y actualmente cuentan con un potencial

muy alto para convertirse en pilares de la economia panamena.



La economia panamefa al cierre de 2022 fue liderada por el buen desempefo que tuvieron los sectores de construccién,
comercio y la industria manufacturera. Si bien la perspectiva que se tiene para 2023 es como un aro cargado de retos
debido al alza en la tasa de interés y la recesion econémica, segun proyecciones del FM |a inflacion en panama se situaria
en 3% siendo una de las mas bajas en la region, por lo que se espera que los efectos ya mencionados no afecten de una
forma considerable al pais.

Panorama Internacional

Segun las Perspectivas econémicas mundiales del Banco Mundial, en su edicién mas reciente a enero de 2023, se
pronostica una desaceleracion del crecimiento global desde el 3.0% proyectado hace 6 meses, hasta un 1.7%, producto
de la elevada inflacién, el aumento de las tasas de interés, la reduccién en las inversiones y por las perturbaciones de la
invasion de Rusia a Ucrania, mientras que para 2024 se prevé una ligera recuperacion, alcanzando una tasa de
crecimiento de 2.7%. En ese sentido, para 2023 se espera una desaceleracién generalizada con correcciones de
prongsticos a la baja en el 95% de las economias avanzadas y para aproximadamente el 70% de las economias
emergentes y en desarrollo.

En 2022, la inflacién presiond a la mayoria de las economias del mundo, donde la mediana de Ia inflacién global superé
el 9% en la segunda mitad del afio, alcanzando su nivel mas alto desde 1995. En las economias emergentes y en
desarrollo (EMDEs), ésta alcanzé casi el 10%, el nivel mas alto desde 2008; mientras que en las economias avanzadas
un poco mas del 9.0%, la mas alta desde 1982; la alta inflacién es producto de factores tanto de oferta como de demanda.
Por parte de la demanda, se encuentran el crecimiento acelerado por el efecto rebote posterior a la crisis de 2020 por la
pandemia, asi como los impactos retardados de las politicas macroeconémicas aplicadas. Mientras que, por el lado de la
oferta, la escasez de productos béasicos profundizada por la invasién de Rusia a Ucrania contribuyé sustancialmente al
incremento del precio de la energia y los alimentos. Adicionalmente, en algunos paises, condiciones mas estrictas y
desajustes en los mercados laborales propiciaron un aumento de los salarios y costos de insumos de produccion.

En ese sentido, se espera que para 2023 la inflacidn se modere, pero aun sera un factor determinante que sumado a las
demas condiciones adversas que enfrenta la economia global, provocaran una ralentizacién del crecimiento econémico,
donde las economias avanzadas podrian experimentar desaceleraciones de su crecimiento desde 2.5% en 2022 a 0.5%
en 2023, lo que podria elevar las alertas, dado que estas magnitudes han sido la antesala de una recesién mundial en las
dos dltimas décadas, segun datos del Banco Mundial. En Estados Unidos se espera que el crecimiento se reduzca en 1.9
p.p. hasta ubicarse en 0.5% en 2023, comparado con las proyecciones previas y alcanzando una de las peores tasas de
crecimiento desde las recesiones oficiales en la década de 1970. Por su parte, se espera que la zona euro no registre
avances y China prevé un crecimiento de 4.3%, 0.9 p.p. por debajo de los prondsticos anteriores.

Para ta region de América Latina y el Caribe, se estimé un crecimiento econémico de 3.6% para el 2022; sin embargo,
para 2023 se pronostica una desaceleracion marcada con un crecimiento economico de 1.3%, mientras que para 2024
se esperaria una ligera recuperacion ubicandose en 2.4%. Se estima que las condiciones econémicas globales, en
conjunto con el lento crecimiento de las economias desarrolladas como Estados Unidos y China reduzcan las
exportaciones a la vez que se sigan manteniendo las condiciones financieras restrictivas por el aumento de las tasas de
interés de Estados Unidos. Adicionalmente, segln el Banco Mundial, la inversion regional disminuiré debido al costo del
financiamiento, escasa confianza empresarial e incertidumbre nommativa. De igual forma, para Centroamérica se estima
un crecimiento de 3.2% en 2023, afectado por el efecto de la desaceleracion de la economia estadounidense sobre las
exportaciones en la regién y menor ingreso de remesas.

Adicionalmente, las condiciones de endeudamiento de muchas economias emergentes y en desarrollo ya se dirigian hacia
un camino de vulnerabilidad y dadas las presiones econémicas globales es probable que la sostenibilidad fiscal se
erosione alin mas debido a las perspectivas de crecimiento menores y al aumento de los costos de la deuda. El escenario
de bajo crecimiento, sumado a las medidas de los gobiernos para proteger a las poblaciones méas vulnerables por medio
de subsidios y recortes a los impuestos de consumo han tensado alin mas los presupuestos fiscales de muchos paises
que ya cuentan con elevados niveles de deuda publica, que les restringe atin mas el acceso a los mercados financieros
internacionales.

Contexto Sistema

El Centro Bancario Internacional (CBI) esta conformado por todos los bancos clasificados segun el tipo de licencia:
general, internacional o de representacion. Los bancos de licencia general forman el Sistema Bancario Nacional (SBN),
que estan subdivididos en banca oficial y banca privada (banca panamefia privada y banca extranjera privada). Para el
periodo de diciembre 2021, el CBI estuvo conformado por un total de 67 bancos, de los cuales 42 son de licencia general,
15 de licencia internacional y 10 son de licencia de representacion.

En la actualidad, el sistema bancario panamefio esté conformado por 42 bancos de licencia general. Es decir, aquellos
que estan autorizados para llevar a cabo su negocio de banca en cualquier parte de Panama y el exterior. En cuanto a

los bancos de licencia internacional, son 15 bancos los que tienen la facultad de dirigir transacciones en el exterior des&-L%;?A



una oficina en Panama. Al conjunto de estos dos se les conoce como el Centro Bancario Intermacional (CBI). Las
caracteristicas de Panamé incluyen la ausencia de un Banco Central y de una autoridad monetaria, y el uso del délar
norteamericano como moneda de curso legal, lo cual ha contribuido a resguardar al CBl panameno de los efectos de las
crisis financieras que han abatido la mayoria de los mercados y sistemas financieros del mundo.

A diciembre de 2022, los activos del CBI totalizaron B/. 140,025 millones, mostrando un incremento interanual de 5.0%
(diciembre 2021 B/. 133,350 millones) como resultado del aumento en la colocacién de créditos en B/. 8,886 millones,
(+11.9%) y en menor magnitud las inversiones por B/. 1,492 millones (+5.4%). Los activos liquidos totalizaron B/. 19,901
millones, teniendo una reduccién en 17.8% en comparacién al afio anterior (diciembre 2021: B/. 24,210 millones). Esto
como resultado de la disminucion de los depdsitos extranjeros a plazo en bancos (-26.9%) y de los depésitos extranjeros
a la vista (-14.8%), cabe mencionar que los depésitos a plazo locales también tuvieron una disminucién interanualmente,
pero en menor cantidad que los depésitos extranjeros, mientras que los depésitos a la vista locales aumentaron en un
10.0%.

Por otra parte, el total de la cartera crediticia se situ6 en B/. 83,341 millones, aumentando en (+11.9%), como resuitado
de un mayor aumento en los créditos en el extranjero (+24.7%) que en los créditos locales (+6.3%). Asimismo, |a cartera

vencida mostré un indice de 2.42% sobre el total de la cartera, mayor al compararla con el afio anterior (diciembre 2021:
2.15%).

Analisis de la institucion

Reseiia

Hipotecaria Metrocredit, S.A. es una sociedad anénima constituida en la Republica de Panama, mediante Escritura Publica
No. 6763 de 24 de octubre de 1994, y opera como una Empresa Financiera No Bancaria autorizada por la Direccion de
Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias de Panama, autorizada mediante Resolucion No. 587 del
4 de diciembre de 1996.

Hipotecaria Metrocredit, S.A. es una Empresa Financiera No Bancaria, dedicada principalmente al otorgamiento de
préstamos personales con garantia hipotecaria y préstamos personales a jubilados. En septiembre de 2005 obtuvo la
autorizacién de la Comision Nacional de Valores de la Bolsa de Valores de Panama con el fin de ofrecer una emisién de
Bonos Hipotecarios al ptblico inversionista por un total de US$ 3 millones. Debido al éxito de la emision y al alto
crecimiento logrado en su cartera de colocaciones, la Junta Directiva aprobé més emisiones de Bonos y VCNS.
Actualmente, cuenta con su casa matriz ubicada en ciudad de Panama, Via Brasil, Calle 1 C Sur, Edificio Metrocredit,
Antiguo Sonitel. y posee trece centros de captacion de préstamos (Chitré, Santiago, Penonomé, David, Aguadulce, La
Chorrera, Cerro Viento, Vista Alegre, Las Cumbres, Coronado, 24 de diciembre y Las Tablas).

Gobierno Corporativo

PCR realizo un analisis donde considera a Hipotecaria Metrocredit, S.A. respecto a sus practicas de Gobierno
Corporativo.! Hipotecaria Metrocredit, S.A. es una persona juridica bajo la denominacién de Sociedad Andnima, de
acuerdo con la Ley sobre sociedades anénimas de la Republica de Panama. En Acta de la Reunidn Extraordinaria de
Accionistas de la sociedad, el 13 de junio del 2019, se aprobé el aumento del Capital Social Autorizado a veinte millones
de dolares (US$ 20,000,000.%) dividido en veinte mil (20,000) acciones comunes con un valor de mil délares (US$1,000.9)
cada una; debidamente inscrita en el Registro Publico el 26 de junio del 2019. El capital pagado de la empresa al 31 de
diciembre de 2022 se mantiene en once millones de délares (US$ 11,000,000.%), lo que corresponde a once mil (11,000)
acciones comunes. Metrocredit cuenta con un Unico accionista que controla el 100% de las acciones emitidas y en
circulacion de la sociedad y no forma parte de grupo alguno. La estructura accionaria se muestra en |a siguiente tabla.

_ _ ESTRUCTURA ACCIONARIA
_ Accionista  Paficipacien _____ Experiencia
José Maria Herrera 100% Licenciado en admln}straciun de negocios con mas de
56 afios de experiencia
Total 100%

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S A / Elaboracién: PCR

Los érganos de gobierno incluyen el Directorio con su respectivo reglamento, y la Gerencia. E! Directorio es el organo
supremo de la sociedad y estaba compuesto por tres miembros, sin embargo, la Junta Directiva luego fue ampliada a
cinco miembros con la inclusion de dos nuevos directores independientes. Los directores podran removerse cada cinco
afios y han ejercido el cargo desde el 7 de mayo de 1996. Ademas, no existe ning(in contrato entre ellos y/o la solicitante
para la prestacion de sus servicios, y la administracion de la empresa esta a cargo del Gerente General. A diciembre 2022

la junta directiva que operé se detalla en el siguiente cuadro
l&

1La calificacion se obtuvo por medio de nuestra encuesta ESG actualizada en junio 2021,



José Maria Herrera Director Presidente

Carlos Herrera Correa Director Tesorero

Carlos Herrera Correa Director Secretario
Pedro Correa Mata Director Independiente
Franklin Bricefio Satazar Director Independiente
Luis Carlos Del Rio Director Independiente

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S A. / Elaboracién: PCR

Adicionalmente, Metrocredit tiene establecido una serie de comités que apoyan al Consejo de Administracion en el analisis
y la toma de decisiones que se detallan a continuacion:

s Comité de Créditos: frecuencia semanal o cuando sea requerido.
» Comité de Auditoria y Cumplimiento: frecuencia trimestral.

» Laempresa se encuentra desarrollando el manual de Gobierno Corporativo, por lo que las practicas de Gobierno
Corporativo se han adoptado parciaimente.

PLANA GERENCIA

[ Nombre
José Maria Herrera

Maribel Del Carmen Bravo Gerente de Cobros
Marilin Gonzalez Moreno Asesora Legal

Margarita Diaz de Escala Oficial de Cumplimiento
Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboracién: PCR

Operaciones y Estrategias

Operaciones

La principal actividad de Hipotecaria Metrocredit, S.A. es el otorgamiento de créditos personales con garantia hipotecaria.
Los plazos de los créditos abarcan hasta 150 meses, y la mayoria de sus préstamos son otorgados a 120 meses. Ademas,
del 80% al 85% son cancelados entre 60 y 72 meses. Su principal nicho de mercado son personas emprendedoras, tanto
independientes como profesionales que requieren capital para sus proyectos. El 100% de la cartera esta conformada por
préstamos con garantia de hipotecas sobre inmuebles, debidamente documentadas e inscritas en el Registro Publico.

Productos?
* Préstamos personales para cancelar deudas, remodelaciones e iniciar negocios propios, siempre y cuando
cuenten con garantia hipotecaria.

e Préstamos a empleados publicos y privados. Siempre y cuando cuenten con garantia hipotecaria.
e Préstamos para PYMES. Siempre y cuando cuenten con garantia hipotecaria.

Estrategias corporativas

A diciembre 2022, Metrocredit ha tomado la decisién de reestructurar su balance, a través de la disminucién de la
colocacion de instrumentos de corto plazo (VCNs) en la medida de lo posible y sustituyendo estos por instrumentos de
mediano y largo plazo (Bonos de 2, 3 y 4 arios). Desde el afio 2021 se inicid un programa de préstamos comerciales con
garantia hipotecaria, que consistir4 en ofrecer préstamos a empresas con la garantia de la vivienda de su duefo.
Adicionalmente, se esta analizando por parte de la gerencia y de la junta directiva nuevas modalidades de crédito, a fin
de incrementar la cartera de negocios.

Hipotecaria Metrocredit, S.A. posee una estrategia de mercadeo estructurada, debido a que mantiene una campana
publicitaria a través de television, emisoras de radio regionales, redes sociales y vallas de carretera. Asimismo, realizan
visitas de prospeccion personales efectuadas por las ejecutivas de la empresa en las diferentes ciudades y areas aledanas
donde estan ubicadas sus sucursales y posee un centro de llamadas de cobros, con el fin de mantener una tasa de
morosidad baja. Cerraron tres centros de captacién de préstamos para reubicar en areas mejores, en el mes de abril 2022
se abrié un nuevo centro de captacion en Plaza Tocumen (Don Bosco) en la ciudad Capital. Dado que las provincias
centrales han representado un importante porcentaje del aumento de cartera de préstamos, la expansion se ha dirigido a
esta area.

Asimismo, por recomendacion de la Junta Directiva han mantenido las medidas conservadoras para aprobaciones de
crédito, no obstante, aprobaron una baja de tasas de intereses activas para poder alcanzar un niumero mayor de
colocaciones. También cuenta con la camparia de “Cero cancelaciones” con el fin de retener a los clientes. Espe

reducir las restricciones auto impuesta para colocacién de nuevos préstamos. Aunado a lo anterior, se continta

2 Todos los préstamos son con garantia hipotecaria.



desarrollando un nuevo software disefiado especialmente para la empresa y se estan evaluando otras posibles acciones
dentro de la empresa que puedan mejorar la efectividad y controles de riesgo, crédito y otros. Por recomendaciones de la
Junta Directiva se han mantenido restrictivas para aprobaciones de crédito.

Posicion competitiva

Hipotecaria Metrocredit, S.A. actualmente es una de las financieras no bancarias mas grandes, compite con empresas
financieras que operan en la Replblica de Panama. El sector de las financieras es altamente competitivo y comprende
como mercado objetivo comun a los empleados del sector publico y privado, jubilados, pequefias y medianas empresas;
siendo un mercado abordado de la misma manera por la banca local, la cual genera niveles de competencia
significativamente elevados. En el marcado panamefio, para el afio 2022, operan 182 empresas financieras autorizadas
por el Ministerio de Comercio e Industrias.

Riesgos Financieros

Riesgo de Crédito

Metrocredit estructura los niveles de riesgo crediticio estableciendo maximos y minimos en la otorgacién de créditos
personales con garantia hipotecaria, los cuales estan garantizados por bienes inmuebles que cuentan con una cobertura
de 3 a 1 veces, como minimo, por politica de la empresa. Ademas, posee una baja proporcion de créditos personales
destinados a jubilados, quienes estan garantizados mediante el descuento directo de |a Caja de Seguro Social. Por su
parte, ningun crédito representa el 1% del monto total de las colocaciones de la empresa, por lo que el riesgo se encuentra
debidamente diversificado. Adicionalmente, la Junta Directiva aprob6 la disminucién de las tasas de interés con el objetivo
de facilitar el acceso a crédito a posibles prestatarios y aumentar las colocaciones.

Debido a que las financieras no cuentan con una normativa especifica en criterios regulatorios, especialmente los que
rigen la clasificacién de cartera dispuestos en el Acuerdo 4-2013 de la SBP, Hipotecaria Metrocredit, S.A. no esta obligada
a mantener una provision para cuentas incobrables. No obstante, se evalia periddicamente Ia cartera al cierre de cada
trimestre con el fin de determinar si existe evidencia objetiva de deterioro y la condicion de la morosidad. En el caso que
exista incumplimiento en el pago de la cartera morosa o en el deterioro de la cartera de préstamos, estos se clasifican
como préstamos en proceso judicial o en via de remate. Una vez concluido el proceso de remate, si el bien inmueble es
adjudicado a la empresa, se clasifica como bienes disponibles para la venta, o en el caso de una disminucién significativa
en el valor razonable del bien, se considera una pérdida y en el caso contrario, se contabiliza como una ganancia.

Calidad de la cartera

A diciembre 2022 la cartera bruta represent6 una participacién de 80.9% del total de los activos. Asimismo, la cartera de
Hipotecaria Metrocredit, S.A. totalizé B/. 270.2 millones, reflejando un incremento interanual de B/. 48.5 millones (+21.9%),
debido al crecimiento de colocaciones de créditos hipotecarios en B/. 56.7 millones (+26.9%), posicionandose en B/ 268.0
millones, aunado la disminucién de los préstamos a jubilados de B/ 2.1 millones (-79.5%), situandose en B/ 2.1 millones.
Muestran un adecuado manejo de sus politicas de crédito y derivado del giro del negocio Hipotecaria Metrocredit, S.A., la
cartera estuvo compuesta en un 99.2% por créditos con garantia hipotecaria y el restante 0.8% corresponde a los
préstamos personales a jubilados con descuento directo de la caja de seguro social, lo anterior permite mantener una
adecuada calidad crediticia y disminuir los riesgos de impago.

Cabe resaltar que el 92.5% de la cartera corresponde a préstamos a largo plazo (mayores a 1 afio) dada la naturaleza del
negocio, mientras que el 7.5% corresponde a préstamos menores a 1 afio. Al periodo de andlisis, el monto correspondiente
a intereses no devengados, comisiones de manejo y FECI totaliz6 B/. 49.6 millones, lo que derivé en una cartera neta de
B/. 220.5 millones, la cual aumento en B/. 40.3 millones (+22.4%) interanualmente. Cabe resaltar que a la fecha de analisis
no se cuenta con cartera modificada, por lo que, Hipotecaria Metrocredit ha mostrado crecimiento constante histdrico de
la cartera de créditos, lo que denota calidad crediticia y buen manejo de sus politicas y objetivos comerciales.
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A diciembre de 2022, [a cartera de préstamos clasificada como corriente representé el 99.0% (diciembre 2021: 99.0%) del
total de la cartera bruta totalizando B/. 267.6 millones, reflejando un incremento interanual de B/. 48.8 millones (+22.3%),
por otra parte, los préstamos vencidos o en proceso judicial totalizaron B/. 1.2 millones mostrando un decremento
interanual de B/. 222.4 miles (-15.2%) representando el 0.5% del total de la cartera de préstamos, como resultado del
decremento de la cartera vencida y cobro judicial. Aunado al incremento la cartera bruta, la morosidad también se redujo
en B/. 133 miles (-9%) representando un 0.5% del total de la cartera; a pesar de esto el indice de cartera morosa se situo
en 0.5% teniendo un leve aumento con relacién al afio anterior (diciembre 2021: 0.48%), la principal causa en los
indicadores es a causa del incremento proporcionalmente mayor de la cartera bruta y la disminucién observada de la
cartera morosa y vencida. No obstante, cabe resaltar que los indices de morosidad y de cartera vencida no han superado
el 1% en los Gltimos 5 afos, lo cual indica una buena gestién con una buena calidad crediticia.

Adicionalmente, cuando el préstamo pasa de 180 dias de vencimiento, el mismo pasa al departamento legal para su
demanda y posterior ejecucion o a una restructuracién segun el caso; por lo tanto, no se registran reservas ni castigos,
ya que la garantia es hipotecaria. A pesar de que Hipotecaria Metrocredit, S.A. no cuenta con una regulacién especifica
con base a la gestién de riesgo crediticio seguin los estandares que aplica la SBP en el Acuerdo 4-2013, PCR considera
que el impacto de la garantia es de relevancia en el analisis crediticio de Metrocredit ya que, cuando se ejecuta un
préstamo, se hace por la totalidad del capital e intereses del préstamo hasta su vencimiento. En este sentido, en la cartera
crediticia se encuentran propiedades cuya cobertura van desde un minimo de 3 veces hasta de 40 y 50 veces sobre el
saldo del préstamo.

A diciembre 2022, el valor de las hipotecas dadas en garantias sobre préstamos totalizé B/. 391.6 millones reflejando un
incremento interanual de B/. 30.6 millones (+8.5%), lo cual puede ser explicado por el aumento de los préstamos otorgados
(+21.9%). Derivado de lo anterior, la empresa mostré una cobertura hipotecaria (garantias sobre préstamos) de 145%;
siendo menor en comparacion al periodo anterior (diciembre 2021: 163%) ya que los préstamos incrementaron en mayor
proporcién (+21%) que las garantias (+8.5%). Asimismo, el ratio LTV (Loan to Value) fue de 69%, teniendo un incremento
en comparacion al indicador del afio anterior (diciembre 2021: 61.44%), el cual, presenta una adecuada cobertura de los
avallios sobre la deuda, cabe mencionar que la garantia hace referencia a una propiedad hipotecaria esta cubriria en su
totalidad el valor del préstamo mitigando el riesgo de impago que afecte la calidad crediticia.
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Riesgo de Liquidez

A diciembre 2022, los activos liquidos estuvieron compuestos por efectivo y depdsitos en bancos, los cuales conformaron
el 13.1% del total de activos. Las disponibilidades totalizaron B/. 43.8 millones, disminuyendo interanualmente B/ 4.4
millones (-9.1%); derivado a la disminucién en las cuentas corrientes y de ahorro en B/. 6.2 millones (-30.7%), a pesar el
aumento de la proporcion los depésitos a plazos fijos en B/ 1.8 millones (+6.4%), asimismo registra un sobregiro de B/

145 mil, siendo menor en relacion con el afio anterior (diciembre 2021: B/ 432 miles), los cuales se encuentran
garantizados con depésitos de plazo fijo.

En lo que respecta a las inversiones, corresponden a acciones y bonos del Estado, que totalizaron B/. 8.2 millones,
reflejando un aumento interanual de B/. 3.0 millones (+60.8%), como resultado del incremento interanualmente en las
acciones adquiridas en B/. 3.1 millones (+1.5 veces), lo que le permite rentabilizar y mejorar la liquidez de la empresa.
Cabe resaltar que este portafolio de inversiones, estd compuesto en su mayoria por instrumentos de renta fija, estos
instrumentos se tienen principalmente con Capital Assets Consulting, Inc., Inversién en sociedades y con Central
Fiduciaria, por su parte contiene instrumentos de Bonos del Estado, mostrando que el portafolio de inversiones de la

? Expresa la cantidad prestada con relacion al valor del inmueble.



empresa es de Perfil Conservador, por lo cual se mitiga el riesgo de mercado, donde a la fecha de analisis se observo
una mejora impactando en la liquidez de la empresa de manera positiva.

A diciembre 2022, las principales fuentes de fondeo de Metrocredit estuvieron compuestas en su mayoria por bonos
hipotecarios (67.3%) los cuales totalizaron B/. 224.8 millones, reflejando un incremento interanual de B/. 28.7 millones
(+14.7%), como resultado de mayores series emitidas, mientras que los Valores Comerciales Negociables representaron
el (9.8%) del total de pasivos totalizando B/. 32.6 millones, demostrando un decremento interanual de B/. 1.4 millones (-
4.2%), derivado de la menor emision de series para este programa en comparacion de su afio inmediato anterior.

Es por lo cual, que el indice de liquidez inmediata se ubico en 17.02%, mostrando una disminucién con respecto al
indicador registrado al periodo anterior (diciembre 2021: 20.4%), asimismo, al tomar en cuenta las inversiones (Liquidez
Mediata), los activos liquidos representan el 20.2% de los pasivos costeables (diciembre 2021: 20.2%). En ese sentido,
tanto la liquidez inmediata como la mediata reflejaron una disminucién, esto se debe a la disminucion de las
disponibilidades (-9.1%) y al aumento de los pasivos costeables (+11.6%). No obstante, al comparar la liquidez de la
empresa en sus ultimos 5 afos promedia un indice de 22.3%, el cual habia mantenido al alza desde 2019, a excepcién
del presente periodo, a pesar de esta disminucién, se observan adecuados niveles de coberturas de sus obligaciones a
corto plazo.
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Brechas de liquidez

El vencimiento de activos y pasivos es un factor importante en la posicién de liquidez de Metrocredit, el cual registra una
brecha positiva desde el primer mes hasta 12 meses, como resultado principalmente de los préstamos otorgados.
Mientras que esta tendencia se revierte en la banda de 1 a 3 afios derivado de los préstamos bancarios que tiene la
hipotecaria Metrocredit y los VCN's; la banda negativa continua hasta por 5 afios, esto se debe al aumento del instrumento
de deuda, en forma de bonos. A partir de la brecha de mas de 5 afos la Hipotecaria vuelve a tener bandas positivas
derivado principalmente por el incremento de préstamos y el portafolio de inversiones. Ante un escenario de
estrés, Metrocredit mantiene reservas de liquidez y de activos facilmente realizables, para asegurarse que mantiene
suficiente liquidez.

BRECHAS DE LIQUIDEZ
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Fuente: Hipotecaria Metrocredil, S A / Elaboracién: PCR



Riesgo de Solvencia

Al 31 de diciembre 2022, el patimonio de Hipotecaria Metrocredit, S.A. totalizé B/. 25.9 millones, mostrando un incremento
interanual de B/. 5.1 millones (+24.5%), derivado del incremento en la colocacién de acciones preferentes, las cuales al
periodo de analisis totalizaron B/. 6.1 millones (+88.1%), aunado al incremento en las utilidades retenidas que totalizaron
B/. 8.8 millones, teniendo un aumento en B/.2.2 millones (+34%) (diciembre 2021: 6.6 millones).

Con respecto al endeudamiento patrimonial, tuvo una disminucién de 13.1 veces en diciembre 2021 a 11.9 veces en
diciembre 2022, lo cual es consecuencia del incremento proporcional al patrimonio (+24.5%) ante el aumento del pasivo
(+13.0%), derivado a esto, presenta un adecuado nivel de solvencia, siendo capaz de responder ante sus obligaciones.
Cabe mencionar que las financieras no tienen una regulacion especifica sobre los requerimientos de capital para el
cumplimiento de la categorizacién de fondos.
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Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S A / Elaboracién: PCR

Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado es el riesgo que el valor de un activo financiero de la empresa se reduzca por cambios en las tasas
de interés, tasas cambiarias, precios de las acciones, y otras variables financieras. Para mitigar este riesgo, Metrocredit
fija limites de exposicién al riesgo de tasa de interés y ha establecido una politica que consiste en administrar y monitorear
los distintos factores que puedan afectar el valor del instrumento financiero.

Riesgo cambiario

Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctlie como consecuencia de variaciones en las tasas de cambio
de las monedas extranjeras, y otras variables financieras, como como la reaccién de los participantes de los mercados a
eventos politicos y econdémicos. La empresa no esta sujeta al riesgo cambiario debido a que sus operaciones activas y
pasivas se realizan en dolares estadounidenses (US$).

Riesgo de Tasa de Interés

Hipotecaria Metrocredit, S.A. esta sujeta al riesgo de tasa de interés en las fuentes de financiamiento y en las emisiones
bursatiles, debido a que la tasa de interés puede ser fija y/o variable, lo cual puede ser un factor de riesgo ante posibles
fluctuaciones en los mercados internacionales. A junio 2022, el riesgo de tasa de interés al que esta expuesta Metrocredit,
es moderado, debido a que tiene operaciones de riesgo de tasas de interés sobre los documentos negociables y de las
obligaciones financieras con bancos, sin embargo, estas ultimas se estan mitigando por la nueva estrategia que estan
adoptando, de aumentar sus fuentes de fondeo a mediano y largo plazo (2, 3 y 4 anos) y disminuir las fuentes de fondeo
a corto plazo. A al analizar el margen financiero a la fecha de analisis se observé que la tasa activa promedio se ubicé en
12% y la tasa pasiva promedio se ubico en 3.5%, mostrando un margen financiero positivo de 8.5%, teniendo un aumento
de 1 punto porcentual.

Riesgo Operativo

En lo referente al drea administrativa y operacional, se han actualizado manuales operativos y se continla desarrollando
un nuevo software, el cual se encuentra en proceso de prueba en cinco sucursales con el fin de mejorar la efectividad y
controles de riesgo, crédito, entre otros.

Prevencién de Blanqueo de Capitales

El Sistema de Prevencion de Blanqueo de Capitales de Metrocredit se sustenta en responsabilidades de prevencién a

todo el nivel interno y funcionarios de Metrocredit, asi como politicas sobre el conocimiento del cliente y una debida
documentacion de plan de cumplimiento. En este sentido, el departamento de Prevencion de Blanqueo de Capitales esta

a cargo del Oficial de Cumplimiento, un cargo a nivel ejecutivo, con la responsabilidad de fomentar una cultura de »
cumplimiento de las disposiciones legales y las politicas intemas de la institucion. \
Adicionalmente, cuentan con una norma de no otorgar préstamos a clientes vinculados con delitos de movimientos de

fondos ilicitos, asi como a clientes que tengan una dudosa legitimidad de sus ingresos, por lo que, con la politica “Conozca



a su Cliente” se identifica y comprueba el perfil de los clientes para darle seguimiento en el futuro. Derivado de lo anterior
se evalua que la Financiera maneja un nivel de manejo sobresaliente en el manejo de riesgo operativo en la institucion.

Resultados Financieros

A diciembre 2022, los ingresos financieros de Hipotecaria Metrocredit, S.A., totalizaron B/. 28.7 millones, mostrando un
incremento interanual de B/. 4.7 millones (+19.6%), el cual fue producto del aumento de los ingresos por intereses ganados
por colocacién de créditos (B/ 4.8 millones; +27.5%), aunado la disminucién en los rubros de ingresos por gastos de
manejo en B/. 78.5 miles (-1.6%), asi como la disminucion por intereses ganados — plazos fijos de B/. 64.3 miles (<4.2%).
El alza en los ingresos se dio principalmente por el incremento observado en la cartera bruta (+21.9%), derivado
principalmente por los préstamos hipotecarios B/. 56. millones (+26.9%).

En lo que respecta a los gastos financieros, al periodo de andlisis, totalizaron B/. 17.6 millones, incrementado de manera
interanual en B/. 2.5 millones (+16.5%) derivado del incremento en los intereses por Bonos y VCN's en B/. 2.2 millones
(+19%). Conforme a lo anterior, el margen financiero bruto se situ6 en B/ 11.1 millones (+24.8%), mayor al presentado al
ano anterior, (diciembre 2021: B/ 8.9 millones), como consecuencia que el crecimiento en los ingresos financieros fue
proporcionalmente mayor al alza en los gastos financieros, se observa una mejora en la generacion de resultados basada
en sus operaciones.

EVOLUCION DE LOS RESULTADOS FINANCIEROS
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Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S A/ Elaboracién: PCR

Respecto a lo anterior, el rubro de ofros ingresos, los cuales corresponden a los cargos por cierre de los préstamos
otorgados, registré una disminucion de B/. 67.3 miles (-4.3%), como resultado de la disminucién en ingresos varios (-
57.5%), lo cual fue mermado por el aumento por ingresos legales (+29.6%) y timbres (+28.5%). Como resultado de lo
anterior, el margen operacional bruto totalizo B/. 12.6 millones, aumentando de manera interanual en B/, 2.1 millones
(+20.5%) debido por el aumento en los ingresos como de los gastos. En lo que respecta a los gastos operacionales, a la
fecha de andlisis, totalizaron B/. 9.3 millones lo cual representé un aumento interanual de B/. 1 millén (+12.4%), los gatos
que tuvieron mayor crecimiento fueron Honorarios profesionales (+30.5%), Comisiones — ventas bonos y VCN (25.4%) y
gastos de personal (11.9%). Producto de lo anterior, hizo que el margen operativo neto totalizara B/. 3.3 millones,
mostrando un crecimiento interanual de B/. 1.1 millones (+50.8%). Asimismo, el indice de eficiencia operativa® se situd en
73.6% reflejando una mejora respecto al afio anterior (diciembre 2021: 78.9%). Al restar el impuesto sobre la renta
causado, el cudl totalizé B/. 474.7 miles (+68.6%), la utilidad neta se situé en B/. 2.9 millones, aumentando en B/. 936.8

miles (+48.2%) interanualmente, mostrando un crecimiento histérico (diciembre 2021: B/. 1.9 millones), demostrando una
buena optimizacién de sus gastos.
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Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S A / Elaboracién: PCR
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Rentabilidad

A diciembre 2022, la utilidad neta se posicioné en B/ 2.8 millones, donde reflejé un incremento interanual de B/ 937 miles
(+48.2%), como resultado del incremento en mayor proporcién de los ingresos financieros (+19.6%) que los gastos
financieros (+16.5%), derivado de mayores colocaciones de créditos en categorias nommal ante las colocaciones de las
series, permitio que el margen financiero bruto aumentara en (+24.8%). Adicionalmente el patrimonio aumento B/. 5.1
millones (+24.5%) como resultado del incremento en las utilidades no distribuidas (+34%) y el alza en las acciones
preferidas (+88.1%) registradas al periodo de andlisis por un monto total de B/. 6.1 millones, producto de la venta de
acciones preferentes.

Asimismo, los activos demostraron un incremento interanual de (+13.8%), como resultado del incremento en las
inversiones en acciones (+60.8%), aunado al incremento de los préstamos otorgados (+21.9%), influenciando en el alza
del indicador. Derivado de lo anterior, el ROA de la empresa se situé en 0.86%, incrementando en 0.20 puntos
porcentuales respecto al periodo anterior (diciembre 2021: 0.66%). Por otro lado, el ROE de la empresa se situé en 11.1%,
incrementando 1.77 puntos porcentuales (diciembre 2021: 9.3%), debido al aumento en el patrimonio y la utilidad
previamente mencionados, se muestra un adecuado crecimiento de la rentabilidad de la financiera, por lo cual, se observa
que han sido capaces de generar mayor rentabilidad derivado de sus operaciones.

INDICADORES DE RENTABILIDAD (%)
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Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S A. / Elaboracién: PCR



Instrumento calificado

Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios por US$ 200,000,000.00
Hipotecaria Metrocredit tiene contemplada la emision de un nuevo programa rotativo de bonos hipotecarios por un monto
de hasta USD 200 millones, el cual es sometido a calificacion de riesgo en el presente informe. Las principales

caracteristicas de dicho programa se presentan en el siguiente cuadro:

Emisor:

Instrumento:
Moneda:

Monto de [a oferta:

Series y denominaciones:

Plazo:

Fecha de vencimiento:

Tasa de interés:

Periodicidad de pago de
intereses:

Garantias:

Pago de capital:

Redencién anticipada

Respaldo:

Uso de los fondos:

Fiduciario:

Hipotecaria Metrocredit, S.A.
Bonos Hipotecarios Rotativos
Dolares de Estados Unidos de América

US$ 200,000,000

Los Bonos seran ofrecidos por el Emisor en denominaciones de Mil délares (USD1,000.00) o sus mdiltiplos, moneda de
curso legal de los Estados Unidos de América y la cantidad a emitir en cada denominacién dependera de la demanda
del mercado. El macrotitulo y el Acuerdo con el Emisor debera ser firmado por un ejecutivo o persona autorizada por el
Emisor en nombre y representacion de éste, y un representante del Agente de Pago, Registro y Redencién, para que
dicho cerificado o contrato constituya obligaciones vélidas y exigibles.

Los Bonos serén emitidos en varias Series a determinar. El Emisor notificara a la Superintendencia del Mercado de
Valores remitiendo los formularios al Sistema Seri |l 0 el medio habilitado para tal fin, la Bolsa Latinoamericana de
Valores, y a la Central Latinoamericana de Valores, S.A.

Hasta 10 afios

Para todas las series que se emitan la fecha de vencimiento de la correspondiente serie, sera notificada mediante
Suplemento al Prospecto Informativo.

Latasa de interés de cada Serie podra ser fija o variable a opcién de El Emisor. En caso de ser variable, los Bonos de
dicha Serie devengaran una tasa de interés equivalente al Rendimiento del Treasury a 10 afios mas un diferencial, con
un piso y techo de tasa (minimo y maximo).

Sera remitida mediante suplemento al Prospecto Informativo.

Los Bonos estaran garantizados por un Fideicomiso de Créditos con garantia hipotecaria con Central Fiduciaria, S.A.
Realizaran traspaso mediante cesion a El Fideicomiso de los bienes incluyendo entre otros:

(a) Créditos dimanantes de préstamos de cualquier naturaleza( incluyendo créditos hipotecarios y préstamos a jubilados
con garantia de la Caja de Seguro Social) , lineas de crédito y otras facilidades crediticias, pagarés, letras y otros
documentos negociables, cuyo valor residual o saldo adeudado en los mismos sumen cien por ciento (100%) de la cuota
parte o porcién de la garantia que hayan de cubrir; asi como acciones, bonos o cualquier bien adquirido por
HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A. en Panama, que cumplan con los términos y condiciones estipulados dentro del
presente contrato y con las normas del prospecto informativo y cuyos valores puedan ser determinables.

(b) Aportes en documentos negociables producto de “Factoring” en Panamd, cuyo valor residual o saldo adeudado en
los mismos sumen cien por ciento (100%) de la cuota parte o porcién de la garantia que hayan de cubrir.

(c) Valores debidamente autorizados por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, de emisores distintos
a la empresa emisora Fideicomitente y de partes relacionadas, colocados a través de la Bolsa Latinoamericana de
Valores, que cumplan con los términos de El Fideicomiso y los Prospectos Informativos correspondientes, al cien por
ciento (100%).

(d) Aportes en efectivo en Délares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, al cien por ciento (100%),
desde el momento gue estén disponibles los fondos.

(e) Ganancias de capital, intereses, créditos y cualesquiera otros beneficios, derechos o acciones dimanantes de los
bienes fideicomitidos.

(f) Cartera de bienes reposeidos, segin avaluo comercial en Panama; los cuales, cuentan con una péliza de seguros,
ya que los bienes inmuebles en garantia de los préstamos de créditos se encuentran asegurados, asi como un avalio
realizado por empresa de reconocido profesionalismo.

(a) Adicional a los bienes fideicomitidos gue se describen en los puntos anteriores, E| Fideicomitente podra incorporar
bienes inmuebles que se encuentren en Panama, que seadn avaltio comercial representen ciento por ciento (100%), de
la cuantia de los valores en circulacion de cada Serie, ajustandose a la garantia que indique el correspondiente
Suplemento Informativo. Los bienes inmuebles en garantia de los préstamos de |la cartera de crédito estardn
asegurados, asi como con un avalio realizado por empresa de reconocido profesionalismo.

Al vencimiento

Los Bonos Hipotecarios podran ser redimidos anticipadamente total o parcialmente a opcidn del Emisor, en cualquier
momento a partir de su Fecha de Emisién a un precio equivalente al 100% (sin prima de riesgo adicional) del saldo
insoluto a capital, en cualquier Dia de Pago de Interés, siempre y cuando el Emisor haya cumplido con las condiciones
establecidas en la seccion A.11 del prospecto.

Crédito general del emisor
Capital de trabajo para expandir las operaciones de crédito del Emisor.

Central Fiduciaria, S.A.
Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S A / Elaboracién: PCR

El producto neto de la emision, USD198,338,160.77, sera utilizado como capital de trabajo para expandir las operaciones
de crédito del Emisor, también podra ser utilizado para cancelar cualquier emisién de valores que se encuentre emitida y
en circulacion del Emisor. Correspondera a la administracion del Emisor decidir sobre el uso de los fondos a través de la
vigencia del Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios, en atencién a las condiciones del negocio y necesidades
financieras de la empresa, asi como también en consideracion a los cambios que pudieran darse en relacién con las



condiciones financieras de los mercados de capitales. Por lo tanto, el Emisor desconoce, el monto para cada uno de los
usos que se proyecta dar a los fondos netos de la venta de los Bonos y a su orden de prioridad. El uso especifico de los
fondos sera notificado mediante el suplemento de la serie correspondiente, al menos dos (2) dias habiles antes de la
fecha de oferta.

El instrumento a través del cual se constituye la garantia es un fideicomiso. Este contrato de fideicomiso existente:
Fideicomiso de Garantia constituido mediante Escritura Piblica No. 9541 del 25 de julio de 2016 ( Fideicomiso Paraguas
u Omnibus Trust), que es garante de varias emisiones del Emisor, y al cual también se incluira |la presente emisién , a ser
adendado, el cual fue previamente modificado mediante las Escrituras Publicas No. 1854 del 2 de febrero de 2018, No.
7892 del 29 de mayo de 2019, y la No. 4101 del 7 de marzo de 2022, entre Hipotecaria Metrocredit como Fideicomitente
con Central Fiduciaria, S.A., como Fiduciaria , que sera adendado y cuya inscripcion debera realizarse treinta (30) dias
calendarios posteriores a la autorizacion de la SMV. El Fideicomitente traspasara o cedera a El Fideicomiso los bienes
Fiduciarios, que sean necesarios transferir a El Fideicomiso para que el saldo de los bienes Fiduciarios de tal indole, al
Dia de Ajuste, no sea inferior al cien por ciento (100%), de la cuantia de los valores en circulacién de cada Serie,
ajustandose a la garantia que indique el correspondiente Suplemento Informativo.

Asumiendo que Hipotecaria Metrocredit toma la decision de emitir la totalidad del nuevo programa, US$200 millones, mas
los bonos emitidos y en circulacién a diciembre 2022 por pagar, el nivel de endeudamiento de la totalidad de bonos por
pagar representaria 16.37 veces el patrimonio (Bonos por pagar + nueva emision / Patrimonio) y 24.83 veces el capital
pagado del emisor (Bonos por pagar + nueva emision / Capital pagado). Para diciembre 2022, el nivel de endeudamiento
de los bonos por pagar sobre el patrimonio representa 8.67 veces, y 13.14 veces sobre el capital pagado del emisor.

Por su parte, el endeudamiento patrimonial con el nuevo programa se ubicaria en 19.59 veces (Nueva
emisién/Patrimonio), esto debido al aumento de los pasivos totales (+64.9%), principalmente por los bonos por pagar de
la nueva emision. La relacion total de pasivos totales /capital pagado antes de la oferta de acuerdo a los estados
financieros auditados al 31 de diciembre de 2022 es de 18.01 a 1, luego de emitida y en circulacion la presente oferta la
misma aumenta a 29.70 a 1. Si lo midiéramos con relacién al patrimonio, la relacién antes de la emisién seria de 11.88 y
luego de emitida seria de 19.59 a 1.




Anexos

BALANCE GENERAL

Balance General Hipotecaria Metrocredit (cifras en miles de Bl.) dic-19 dic-20 dic-21 dic-22

Activos 169,865 199,406 226,380 293,704 334,165
Disponibilidades 29,313 28,686 35,171 48,267 43,876
Inversiones 3.512 3,945 5,005 5,083 8,171
Préstamos brutos 131,677 158,889 172,536 221,740 270,194
Otros activos corrientes 1.970 3,088 2,752 3,865 4,176
Propiedades disponibles para Ia venta 626 1.261 4,249 4,088 3,325
Propiedad, mobiliario de oficina, equipos y mejoras 1,485 1,391 1,397 1,662 1,880
Otros activos no corrientes 1,282 2,146 5,271 9,000 2,542
Pasivos 156,817 184,560 210,272 272,864 308,219
Sobregiros bancarios 10,409 7,548 10,672 433 145
Cuentas por pagar - proveedores 209 267 449 278 128
V.C.N por pagar 34,573 32,754 37,576 34,046 32,616
Préstamos por pagar - bancos (corriente) 3,210 1,348 4,919 0 0
Otros pasivos corrientes 1,022 713 31 494 869
Bonos por pagar 81,328 112,062 131,807 196,095 224,830
Otros pasivos no corrientes (intereses no devengados) 26,067 29,868 24,538 41,518 49,630
Patrimonio 13,047 14,845 16,109 20,841 25,946
Capital en acciones 10,500 11,000 11,000 11,000 11,000
Acciones preferidas 0 0 390 3,250 6,112
Utilidades no distribuidas 2,547 3,845 4,719 6,591 8,834
Pasivos + patrimonio 169,865 199,406 226,380 293,704 334,165

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S A/ Elaboracién: PCR

|Estado de Ganancias y Pérdidas (Miles ) dic-18 ic19 oG | dic-22
Ingresos financieros 18,244 19,974 24,023 28,735
Intereses ganados 16,027 16,605 17,665 22,520
Ingresos - gastos manejo 757 2,105 4,834 4,755
Intereses ganados - plazos fijos 1,460 1,264 1,525 1,460
Gastos financieros 9,309 10,409 15,081 17,573
intereses financieros 1,571 832 421 126
Intereses de bonos 7,738 9,577 14,660 17,447
Margen financiero bruto 8,935 9,565 8,942 11,162
Otros ingresos 2,156 1,635 1,561 1,493
Margen operacional bruto 11,091 11,200 10,503 12,655
Gastos de operacion 8,897 8,559 8,283 9,309
Margen operacional neto 2,193 2,641 2,220 3,347
Ganancia/Pérdida en venta de bien inmueble 90 84 6 9
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 2,283 2,725 2,226 3,356
Impuesto sobre la renta causado 220 367 223 281 475
Perdida extraordinaria no recurrente (Balboa Bank & Trusi Corp.) 500 0 0 0 0
Utilidad neta 1,563 2,358 1,007 1,944 2,881

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S A. / Elaboracion: PCR



INDICADORES FINANCIEROS

Indicadores Financieros Hipotecaria Metrocredit

Liquidez
Liquidez Inmediata 22.6% 18.6% 19.0% 20.9% 17.0%
Liquidez Mediata 25.3% 21.2% 21.7% 23.1% 20.2%
Solvencia
Patrimonio en relacién a Activos 7.7% 7.4% 71% 71% 7.8%
Pasivo en relacion a Activos 92.3% 92.6% 92.9% 92.9% 92.2%
Patrimonio sobre Pasivo 8.3% 8.0% 7.7% 7.6% 8.4%
Patrimonio sobre Cartera de Créditos 9.9% 9.3% 9.3% 9.4% 9.6%
Patrimonio sobre Depdsitos 10.1% 9.6% 8.7% 9.0% 10.1%
Pasivo sobre Patrimonio 12.0 12.4 13.1 13.1 11.9
Rentabilidad
ROE 12.0% 15.9% 6.3% 9.3% 11.1%
ROA 0.9% 1.2% 0.4% 0.7% 0.9%
Eficiencia operativa 80.2% 76.4% 85.2% 78.9% 73.6%
Calidad de Activos
Cartera Vencida / Cobro judicial 0.42% 0.39% 0.96% 0.66% 0.46%
Cartera Morosa 0.56% 0.56% 0.84% 0.67% 0.50%
Loan to Value 48.7% 50.6% 52.0% 61.4% 69.0%
Garantias sobre cartera bruta 205.4% 197 6% 192.4% 162.8% 144.9%
Margenes de Utilidad
Margen Financiero Bruto 49.0% 47.9% 37.0% 37.2% 38.8%
Margen Operacional Bruto 60.8% 56.1% 42.5% 43.7% 44.0%
Margen Operacional Neto 12.0% 13.2% 6.3% 9.2% 11.6%
Margen de Utilidad Neta 8.6% 11.8% 5.2% 8.1% 10.0%

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S A / Elaboracién: PCR



ANEXO 2 GLOSARIO DE TERMINOS

Administrador: es ¢l manejador de la cartera de bienes, en este caso Hipotecaria
Metrocredit, S.A.

Emisor: institucién autorizada por el regulador para la emisién de valores, Hipotecaria
Metrocredit, S.A. (El Emisor)

Bolsa de Valores: Se refiere a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.

Agente Colocador: son los Puestos de Bolsa contratados por el emisor para la venta de
valores Mercantil Servicios de Inversion, S.A., Metro Asset Management, S.A., Sweetwater
Securities Inc.

Agente de Pago, Registro y Transferencia: institucion encargada de llevar los registros de
las colocaciones de los valores en el mercado y efectuar los pagos de los rendimientos segin
la oferta. Central Fiduciaria, S.A. El Agente de Pago

Fideicomitente: El Emisor
Fiduciaria: El Custodio de las Garantias se refiere a Central Fiduciaria, S.A. (La Fiduciaria)

Titulos Globales o macro titulos: es el documento de deuda o pagare titulo tnico de la
oferta de valores, donde el inversionista compra participacion del mismo.

Latinclear: El Custodio de las Emisiones Central de Custodia de Valores. (El Custodio)
Monto de la Emision: Cantidad en Délares de la aprobacion de emisién por el regulador
Monto de la Serie: cantidad en ddlares de la respectiva serie ofrecida al mercado

Base de Calculo: Base numérica utilizada para calcular el monto a parar los intereses
Resolucion de Emision: aprobaciéon mediante la cual el ente regulador aprueba la emisién
Central de custodia: Central Latinoamericana de Valores, S.A., o Latinclear

Contrato de Agencia: Contrato celebrado entre el Emisor y Central Fiduciaria, S.A., como
agente de Pago, registro y transferencia de la emision.

Contrato de colocacion: Contrato celebrado entre el emisor y los Puestos de Bolsa
Autorizados para que se encarguen de la venta y colocacién de los valores, Mercantil
Servicios de Inversion, S.A., Metro Asset Management, Eurovalores, S.A.

Declaracion de Vencimiento Anticipado: declaracion emitida por el Agente de Pago,
Registro y Redencion a la solicitud de un porcentaje de los tenedores, por la cual se notifica
al Emisor el vencimiento anticipado de las obligaciones derivadas de los valores por incurr
el Emisor en un Evento de Incumplimiento.

Dia de Ajuste: es el dia en que El Fideicomitente o emisor (cada noventa dias calendarios)
cederd o reemplazard, segin sea el caso, los bienes fideicomitidos necesarios para cubrir la
garantia de la Emision del Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios (Bonos).



Dia Habil: significa todo dia laborable que no sea sabado, domingo o dia de Fiesta Nacional
o feriado o en que los bancos de Licencia General estén autorizados para abrir al publico en
la Ciudad de Panama por disposiciones de la Superintendencia de Bancos.

Délares o USD: moneda de circulacion reconocida y aceptada en la Rep de Panama4, Délares
de los Estados Unidos de América.

Emisién: significa la oferta publica de valores reconocida y autorizada por el regulador
mediante al Resolucion otorgada SMV- 265 -23 de 7 de julio de 2023.

Fecha de Pago de intereses: dia en que son pagados los intereses de los valores de la serie
de acuerdo a la oferta que se participa.

Fecha de oferta inicial: se refiere al dia en que se ofrecen las transacciones de la emision de
las diferentes series a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores u otra de existir.

Fecha de emisién: fecha en que surten efecto o se activan el periodo de las transacciones de
valores efectuadas en la fecha de oferta.

Fecha de Vencimiento: fecha en que se vence determinada serie de valores de la emision y
se da por terminado el periodo contratado y se paga el capital de la serie.

Fideicomiso: instrumento legal al que se le traspasan los bienes fiduciarios y los términos y
condiciones de manejo de los mismos.

Fideicomisarios: son los beneficiarios del Fideicomiso, en este caso los Tenedores
Registrados.

Ley de valores: significa el Texto tinico que comprende el Decreto Ley 1 de 1999 y sus leyes
que lo reforman y el Titulo II de la Ley 67 de 2011. “sobre el mercado de valores en la
Republica de Panama y la Superintendencia del Mercado de Valores”.

Mayoria de tenedores: significa el 51% minimo del Saldo Insoluto de la totalidad de los
bonos emitidos y en circulacién en un momento determinado para cada serie para modificar
la misma.

Participante: miembros autorizados a participar en determinada actividad, en este caso ya

sea de L.a Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. § la Central Latinoamericana de Valores,
S.A.

Periodo de Cura: periodo en que una situacién de incumplimiento o posible evento de
vencimiento anticipado pueda ser subsanada.

Prospecto informativo: documento mediante el cual el emisor pone en conocimiente.al
mercado de la informacién general del emisor términos y condiciones de la oferta publicade
la emisién ofrecida.

Suplemento al prospecto informative: documento mediante el cual el emisor pone en
conocimiento al mercado de los términos y condiciones de la serie ofrecida.



Tenencia indirecta: la tenencia indirecta, serfa las Casas de Valores intermediarias, y en el
caso de la emisién fisica de los Bonos. los tenedores efectivos de las mismas,

Registro de tenedores: Registro que se mantiene a través de los tenedores indirectos
(participantes de Latinclear o Casas de Valores con especificacion del nombre completo del
titular y sus datos generales, direccion fisica Yy postal, niimero de teléfono y de telefax; el
valor de los bonos asi como de los traspasos que se den producto de Ia negociacion de cada
uno de los bonos y de los gravamenes que se constituyan sobre los bonos.

Saldo insoluto: es el saldo de Ia totalidad de los bonos emitidos por el emisor de la presente
emision, menos los abonos a capital o redenciones parciales, de acuerdo a los términos y
condiciones del Prospecto Informativo.

Serie: son todas y cada una de los diferentes segmentos de Ia emision y que en su conjunto
conformen la totalidad de la emisién o oferta publica aprobada.

Superintendencia del Mercado de Valores: ente regulador del mercado de valores en Ia
Republica de Panama.

Tenedor registrado: persona natural o juridica a favor de quien aparezca inscrito en el

Registro de Tenedores como titular de uno o méas bonos de Ia presente emision en una fecha
determinada

Valores registrados: en este caso bonos de la Presente emision.

Eventos de Incumplimiento: Se refiere a punto A.15 de la presente emision de valores.



