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Clasificacion de Riesgo de la Emision y del Emisor
De la Emision: Calificacién PA1 otorgada por Pacific Credit Rating con fecha del 9 de julio de 2021.
Del Emisor: Cuenta con una Calificacion de Fortaleza Financiera PA A, Perspectiva Estable otorgada por Pacific Credit Rating con fecha del 9 de
julio de 2021.
“UNA CALIFICACION DE RIESGO NO GARANTIZA EL REPAGO DE LA EMISION”

Oferta publica de Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables (los “VCNS™) con un término de hasta diez (10) afios, con un valor
nominal total de hasta Veinticinco Millones de Délares (USD25,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América (los
“Dolares”), emitidos en forma nominativa, global, registrada y sin cupones. Esta emision corresponde a 2.19 veces el capital pagado de la empresa de
acuerdo a los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2020. Con relacién al patrimonio del Emisor, esta emisién representa 1.55 veces el
mismo. Los VCNs serdn 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 Habiles antes de la Fecha de Oferta
de cada Serie, mediante suplemento al Prospecto Informativo: el plazo, ¢l 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 podra ser fija o variable a opcién de EL EMISOR. En caso de ser variable, los VCNs de dicha Serie devengaran una tasa de
interés equivalente al Rendimiento del Treasury a 10 aflos mas un diferencial, con un piso y techo de tasa (minimo y méximo).El valor del
rendimiento del Treasury, tomado el Gltimo dia habil en que exista negociacién 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 Panamd 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 VCNs de dicha Serie devengaran una Tasa de interés que serd determinada por EL EMISOR seglin
la demanda del mercado y serd 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 VCN serén calculados para cada periodo de interés, aplicando la tasa de interés correspondiente a dicho
VCN al monto (valor nominal) del mismo, multiplicando por 30 dfas calendario del periodo de interés y dividiendo entre 360 dias. El monto
resultante sera redondeado al centavo mds cercano (medio centavo redondeado hacia arriba. Los VCNs serdn nominativos y serdn emitidos en
denominaciones de USD1,000.00 o sus multiplos segin la demanda del mercado. El capital de todas las series de VCNs se pagard mediante un solo
pago al vencimiento del respectivo VCNs en la fecha en que se cumpla el plazo estipulado para la correspondiente serie. Estos VCNs podran ser
redimidos anticipadamente. Ver Seccidn V (descripcion de la oferta) A Detalles de la Oferta, A-11 Redencién Anticipada.

Cualquier proceso de modificacion y cambios al presente prospecto informativo, esté sujeto a lo establecido en el Acuerdo 4-2003 de 11 de abril de
2003 y requerird la aprobacién de los tenedores de 51% del monto de los VCNs emitidos y en circulacion de la serie que se pretende modificar. Ver
Seccion VI (descripcion de la oferta) A Detalles de la Oferta, A-19 Proceso de modificacion y cambios.

Esta emision estd garantizada con un Fideicomiso Paraguas de Garantia (6mnibus trust) que serd garante de varias emisiones del Emisor, como es el
caso de la presente oferta de VCNs.

“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 pblico* Gastos de la emision** Cantidad Neta al Emisor
Por Unidad USD1,000.00 USD9.9528 USD990.0472
Total USD25,000,000.00 USD248,821.00 USD24,751,179

*Precio sujeto a cambios.

**Incluye 0.50 % de comision de corretaje (la comisién de cotretaje de valores sera sobre el monto total de los vens 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: 26 de julio de 2021  Fecha de impresion del Prospecto: 15 de julio de 2021

Autorizado por la Superintendencia del Mercado de Valores segin Resolucion SMV No. 342-21 de 8 de julio de 2021.




I1. DIRECTORIO

EMISOR

HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A.
Via Brasil, Calle 1ra C - Sur, Panama
Apartado 0830-00827

Panamd, Republica de Panama

Teléfono 223-6065, Fax 213-0622

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

ASESOR FINANCIERO

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

SB & CO. LEGAL.

Ave. Samuel Lewis y Calle 58 Obarrio

Torre ADR, Piso 7,

Apartado 0816-01568

Teléfono 306-1200

Persona de Contacto: Lic. Fernando Sucre M.
E-mail: fsucre@sucrelaw.com
www.sbcolegal.com

AUDITORES

Barreto y Asociados

Calle 37 Este y Avenida Perti 5-36

Apartado 0816-02151Panama 5, RP

Teléfono 225-1485 Fax:227-0755

Persona de Contacto: Licda. Enereyda de Pianetta
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(@Latinclear.com.pa

Attn. Maria Guadalupe Caballero

www.latinclear.com.pa

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

Avenida Samuel Lewis y Calle 58,

Torre ADR, Piso 8

Panama, Republica 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
CAPITAL ASSETS CONSULTING INC,

PH Global Plaza, Piso 23, Oficina No.1

Apartado 08321265 WTC Tel: 307-2930

Persona de Contacto;: Homero Londofio
E-Mail: hlondono@capitalassets.com.pa
www.capitalbank.com.pa/capital-assets/

EUROVALORES, S.A.

Punta Pacifica, Torre Metrobank, Mezzanine
Teléfono 204-9090, Fax 204-9091

Persona de Contacto: Merina Chu

E-mail: Merina.chu@metrobanksa.com
www.eurovaloressa.com

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

Panamé, 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: bvp@panabolsa.com
www.panabolsa.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.
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“La informacién que se presenta a continuacion es un resumen de los principales términos y condiciones
de la oferta. El inversionista potencial, interesado debe leer esta seccién conjuntamente con la totalidad
de la informacion contenida en el presente prospecto informativo”.

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 prelacion 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 legislacion panamefia.

4.1.2.- Riesgo de Liquidez.

La relacion corriente o de liquidez que se mide como activos circulantes entre pasivos circulantes es de 1.46 a 1.
El capital de trabajo, medido como activos circulantes menos pasivos circulantes fue de USD13.618.819. Por
otro lado el Indice de Liquidez basado en Fondos Disponibles/Pasivos costeables es de 19.56%, y la liquidez
basada en Activos Liquidos/Pasivos Costeables es de 31.96%. Con cifras de los estados financieros auditados al
31 de diciembre de 2020.

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

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

Los VCNs estaran garantizados con un Fideicomiso Paraguas de Garantia Irrevocable (6mnibus trust) a ser
constituido con CENTRAL FIDUCIARIA, S.A., 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 Emision indicada y de cualquier otra Emision de Valores que en el futuro registre
ante la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama a favor del cual se realizara la cesion de bienes
fiduciarios tal como se especifica en la Seccién G- Garantia del presente prospecto. El contrato de fideicomiso
se suscribird en la Ciudad de Panama. El fideicomiso tendrd 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 Panama, Republica de Panama. EL FIDEICOMITENTE cedera a EL FIDEICOMISO los
bienes fiduciarios indicados en la cldusula tercera (Los bienes fideicomitidos) del Fideicomiso Paraguas de
Garantia (6mnibus trust) del Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables a constituirse, posterior a
la autorizacion de la Superintendencia del Mercado de Valores.

Para la(s) primera (s) serie (s) del Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables (VCNs), por un
monto de hasta VEINTICINCO MILLONES DE DOLARES (US$25,000,000.00), moneda de curso legal de
los Estados Unidos de América, la cesion de los bienes se realizara 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 Emision de la respectiva Serie.
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El 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 Valores
Comerciales Negociables (VCNs) por un monto de hasta VEINTICINCO MILLONES DE DOLARES
(US$25,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América. Por consiguiente, de no
constituirse e inscribirse, el mismo no contaria con garantias reales que garanticen el repago de los VCNs
emitidos.

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

No podran cederse, y de haberlo hecho, deberdn reemplazarse, los créditos vencidos o con una morosidad
mayor de noventa (90) dias calendarios y los que excedan los limites establecidos en la Cliusula DECIMA
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 Publico; 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 reemplazard aquellos anteriormente aportados que hubiesen caido en mora. Por ultimo, EL
FIDEICOMITENTE completara la garantia con efectivo. Clausula Décimo Tercera del Fideicomiso Paraguas
de Garantia del Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables por USD 25 millones, a ser constituido
con Central Fiduciaria, S.A., como Fiduciaria.

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

De darse la Declaratoria de Vencimiento, LA FIDUCIARIA recibird una remuneracion adicional por la
administracién 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 fondos que debera pagar a los FIDEICOMISARIOS de los valores comerciales negociables de la manera
descrita en la Clausula DECIMA PRIMERA.

La cldusula décimo primera, numerales:

(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 serdn 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) 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;

(e) Reembolsarse cualquier gasto o desembolso en que hubiese incurrido por razén de EL FIDEICOMISO, o
cualquier honorario devengado pero no satisfecho por EL FIDEICOMITENTE;

(f) Ejercer las funciones de Agente de Pago, Registro y Redencion y pagar a los FIDEICOMISARIOS de los
Valores Comerciales Negociables (VCNSs) 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 utilizar4 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 cancelacion total. En caso de valores
insolutos, estas obligaciones seran 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 administracion de los bienes fiduciarios, se considerara revocado y cualquier
pago que reciba EL FIDEICOMITENTE sera remitido inmediatamente a LA FIDUCIARIA.

Todas estas deducciones disminuirian el valor de los bienes fiduciarios en menoscabo de los beneficiarios del
fideicomiso.

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

Siendo el otorgamiento de préstamos personales con garantia hipotecaria el 99.41% del negocio del Emisor, es
un riesgo importante del Emisor la pérdida de valor de la garantia hipotecaria en caso de una desaceleracién
econdmica, aunque hay una cobertura de 1.94 a 1 en el loan to value o de 51.5%.

4.1.8.- Riesgo de Redencion Anticipada.

Los Valores Comerciales Negociables son redimibles anticipadamente a opciéon del Emisor en cualquier
momento a partir de su Fecha de Emision 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 hardn 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 VCNs emitidos y en circulacién.

La Redencion Anticipada implica que frente a condiciones de baja en las tasas de interés del mercado, el
Emisor podria refinanciarse redimiendo los VCNs 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 VCNs
por razon 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 opcién 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 Seccion
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 VCNs 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 Emisién, de la (s) serie (s) que se pretende (n)
modificar, excepto aquellas modificaciones que se realicen con el propodsito de remediar ambigiiedades y
corregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacion.

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 ninglin caso afectar adversamente
los intereses de los Tenedores Registrados de los VCNs. Copia de la documentacién que ampare cualquier
correccion o enmienda serd suministrada a la Superintendencia del Mercado de Valores quien la mantendra en
sus archivos a la disposicion de los interesados.

Sobre este tema, El Emisor deberd cumplir con lo establecido en el AcuerdoNo.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 VCNs conlleva ciertos Eventos de Incumplimiento detallados en la seccion (V Descripeion 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, asi como la Clausula Décimo Primera del Fideicomiso
Paraguas de Garantia del Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables a ser constituido con Central
Fiduciaria, S.A., como Fiduciaria.

En caso de que LA FIDUCIARIA, tenga el conocimiento de que:

(a) 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 continuos, después de verificados, segiin lo mencionado en el Prospecto
correspondiente; o,

(b) que tenedores que representen el treinta por ciento (30%) 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 hecho al Agente de Pago, Registro y
Redencién, y a EL FIDEICOMITENTE (Emisor) antes mencionadas. LA FIDUCIARIA en nombre y
representacion de los FIDEICOMISARIOS, quienes por este medio consienten a dicha representacion mediante
notificacion por escrito al Emisor (la Declaracion de Vencimiento Anticipado) o en la opinion de LA
FIDUCIARIA, uno o mas eventos de incumplimiento que no hayan sido subsanados dentro del periodo
indicado en el respectivo Prospecto Informativo y en EL FIDEICOMISO, declarard de inmediato todos los
Valores Comerciales Negociables (VCNs) de la correspondiente Emision de plazo vencido y exigira a El
FIDEICOMITENTE (el Emisor) el pago inmediato del capital ¢ intereses de los mismos, en cuya fecha todos y
cada uno de los valores de dicha Emisién seran una obligacion vencida sin que ninguna persona deba cumplir
con ningun otro acto, notificacion o requisito.

Una vez notificada la Declaracién de Vencimiento, LA FIDUCIARIA procederi a:

(a) Informar por escrito tanto a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Superintendencia de Bancos
de Panam4, a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., y al Agente de Pago, Registro y Redencién, 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) calendario siguientes desde la fecha que
tuvo conocimiento;

(b) Ademads, 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 EL 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 circulacion, 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;

(e) Reembolsarse cualquier gasto o desembolso en que hubiese incurrido por razén de EL FIDEICOMISO, o
cualquier honorario devengado pero no satisfecho por EL FIDEICOMITENTE,;

(f) Ejercer las funciones de Agente de Pago, Registro y Redencion y pagar a los FIDEICOMISARIOS de los
Valores Comerciales Negociables (VCNs) 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;
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(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 cancelacion total. En caso de valores
insolutos, estas obligaciones seran asumidas directamente por EL FIDEICOMITENTE, quien desde ya por este
medio las acepta como suyas;

(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 sera remitido inmediatamente a LA FIDUCIARIA

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

El Emisor podré prestar hasta el 25% del total de la cartera de préstamos a partes relacionadas. A la fecha
aunque 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 Redencidn, sera la misma sociedad Central Fiduciaria,
S.A. Ademés el propio Emisor Hipotecaria Metrocredit, S.A., es el Administrador de la cartera de créditos
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
Redencion de la presente emision. 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 Redencion de la presente Emision.

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

El Director Franklin Bricefio es Socio de la firma S, B & Co. LEGAL, abogados de la emision.

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

Los puestos de Bolsa, Capital Assets Consulting Inc, Eurovalores, S.A. y Sweetwater Securities Inc.,
colocadores de la emisidn, son accionistas de la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., en la que se listan y
negocian los VCNs.

4.1.12.- 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 Secciéon V.A.18.1 y18.2, 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 losVCNS, o de cualesquiera términos y condiciones de los VCNss 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 VCNs por razon de su aceleracion, y en efecto se
declare dicha aceleracion, al vencimiento anticipado de las obligaciones del Emisor bajo los VCNEs.

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

Los siguientes elementos constituiran causa de Vencimiento Anticipado de la presente emision de VCNs:

* Si el Emisor incumple su obligacién de pagar intereses y/o capital vencido y exigible a cualesquiera de los
Tenedores Registrados de los VCNs, 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 ocurrié dicha situacion para
subsanar dicho incumplimiento.

* Si El Emisor manifestard, de cualquier 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 subsanarla. Esto aplica a la presente

emision de VCNes.
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+ 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 accidn correspondiente.

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

» Si 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.

* El incumplimiento de las cldusulas 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.

4.1.14.- Riesgo por uso de fondos.

El producto neto de la emision, USD24,751,179, sera utilizado como capital de trabajo para expandir las
operaciones de crédito del Emisor. Correspondera a la administracion del Emisor decidir sobre el uso de los
fondos a través de la vigencia del programa rotativo de Valores Comerciales Negociables, 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 VCNs y a su orden de prioridad.

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

Debido a la inexistencia de un mercado de valores secundario liquido en la Reptblica de Panamad, los
inversionistas que adquieran los VCN5s detallados en el presente prospecto informativo pudieran verse afectados
si necesitaran vender los mismos antes de su periodo de vencimiento.

4.1.16.- Riesgo de Ausencia de Pdliza de Seguros para el Contrato de Administracién de Cartera de
Créditos.

El Administrador/EMISOR no tiene la obligacion de contratar una poéliza 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 podrd responder por el dafio que pueda causarse a las cosas objeto de EL
FIDEICOMISO.

4.1.17.- 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.

4.1.18.- Riesgo de la no Participacion de los Tenedores en la Remocién 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:
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La Superintendencia de Bancos mediante resolucién motivada, podré intervenir a un fiduciario, tomando
posesion 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 algin modo su inspeccion 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 estd ejerciendo el negocio de fideicomiso

de en forma perjudicial para el interés pablico 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.

4.1.19.- Riesgo por Liberacion de Responsabilidad de la Fiduciaria.

La Clausula Décima Novena del Contrato de Fideicomiso Paraguas de Garantia (6mnibus trust) de Programa
Rotativo de Valores Comerciales Negociables a ser constituido, establece lo siguiente: (Liberacion de
Responsabilidad).

EL FIDEICOMITENTE mantendra a LA FIDUCIARIA libre de toda responsabilidad, accién, reclamo,
demanda o indemnizacion, relacionada con cualquier acto u omisiéon de LA FIDUCIARIA que guarde relacion
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 actliie 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 redenciéon 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 Redencion disponga de los dineros que LA FIDUCIARIA le entregue en cumplimiento de lo
establecido en EL FIDEICOMISO. 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 relacién con
su defensa, tales como gastos de abogados, constitucion de fianzas o cualquier otro. Esta indemnizacion tendré
prelacion en su pago sobre cualquier gasto u obligacion de EL FIDEICOMISO, incluyendo las obligaciones de
pago de capital e intereses de los Valores Comerciales Negociables (VCNs) 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 vy de las cuales
EL FIDEICOMISO respondera 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.

4.1.20.- 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 VCNS.

4.1.21 — Riesgo de posibles garantias distintas a préstamos con Garantia Hipotecaria y a jubilados de la

Caja de Seguro Social.
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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
Contrato de Fideicomiso son las siguientes:

(a) Créditos dimanantes de préstamos de cualquier naturaleza, lineas de crédito y otras facilidades crediticias,
pagarés, letras y otros documentos negociables, cuyo valor residual o saldo adeudado en los mismos sumen
ciento diez por ciento (110%) 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 Panamé 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 ciento diez por ciento (110%) 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 Panamd, 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 Doélares, 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 avalio comercial en Panama4, los cuales cuentan con una poéliza de
seguros, ya que los bienes inmuebles en garantia de los préstamos de créditos se encuentran asegurados, asi
como un avalio 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 Panamd, que segin avallo comercial representen
ciento cincuenta por ciento (150%), 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 avalio realizado por empresa de
reconocido profesionalismo.

Para la (s) primera (s) serie (s) del Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables (VCNs), por un
monto de hasta VEINTICINCO MILLONES DE DOLARES (US$25,000,000.00), moneda de curso legal de
los Estados Unidos de América, la cesiéon de los bienes se realizard 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 Emision 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.

4.1.22 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 péarrafo anterior, LA FIDUCIARIA
podré utilizar los bienes fiduciarios, entre otros, para:

(i) invertir y mantener invertido las sumas liquidas recibidas en depdsitos a plazo fijo o cuentas de
ahorros, titulos de deuda emitidos por la Reptblica de Panama, 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.
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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 calificacion de grado de inversion u
otros instrumentos de inversion de similar o superior liquidez y seguridad”

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 2020.

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 de diciembre de 2020 es de 18.46 a
1, luego de emitida y en circulacién la misma aumenta a 20.66 a 1, lo que indica una baja capitalizacion para el
balance.

Esta oferta de valores representa 2.19 veces el capital pagado al 31 de diciembre de 2020.

Si la presente Emision fuera colocada en su totalidad, la posicion financiera del Emisor quedaria de acuerdo a
los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2020, de la siguiente manera:
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Pasivo e Inversion de Accionistas 31 de diciembre de 2020 | 31 de diciembre de 2020 USD
UsSD
Antes de la emisiéon Después de la emision
PASIVOS

Sobregiros bancarios 10,672,023 10,672,023
Obligaciones bancarias 4,918,868 4,918,868
Bonos por pagar 131,807,000 131,807,000
VCN por pagar 37,576,000 62,576,000
Cuentas por pagar varias 492,441 492,441
Gastos acumulados € impuestos por pagar 5,071,728 5,071,728
Ingresos e Intereses no devengados 19,733,660 19,733,660

Total de Pasivos 210,271,720 235,271,720

PATRIMONIO DE LOS
ACCIONISTAS

Acciones comunes 11,000,000 11,000,000
Acciones Preferidas 390,000 390,000
Utilidades retenidas 4,718,721 4,718,721

Total de Patrimonio de accionistas 16,108,721 16,108,721
TOTAL DE PASIVOS Y PATRIMONIO 226,380,441 251,380,441
Los pasivos se descomponen de la siguiente manera:

- Pasivos Corrientes Porcentaje
Cuentas por pagar proveedores 0.21
- VCNs por Pagar 17.87

Préstamos por Pagar — Bancos 2.34




- Impuestos y retenciones por pagar 0.01

Adelantos recibidos de clientes 0.01

- Dividendos por pagar 0.01

- ITBMS por pagar 0.01
Impuestos pagar 0.12

. Sub Total Pasivo corto plazo 20.58
Pasivo largo plazo

- Bonos por pagar 62.68
Sobregiros bancarios 5.08
Feci por pagar 227
Sub Total Pasivo largo plazo 70.03
Otros Pasivos
Intereses no devengados 6.92

. Gastos de manejo no devengados 2.46
Sub Total otros pasivos 9.38
Total 100.00

4.2.2.- Riesgo de Razones Financieras altas.

De acuerdo a los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2020.

El nivel de apalancamiento al 31 de diciembre de 2020, medido como deuda total sobre capital pagado
aumentaria de 18.46 a 1 antes de la emision a 20.66 a 1. Medidos sobre patrimonio los niveles son de 13.05 y
14.61, respectivamente.

El retorno sobre los activos es de 0.44% en el afio 2020 y 1.18% al 31 de diciembre de 2019.

El retorno sobre el capital promedio es de 8.99% para el 31 de diciembre de 2020 y de 21.43% para el 31 de
diciembre de 2019.

4.2.3.- Riesgo de tasa de intereses.

En caso de que los VCNs 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 VCNs 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.

Al 31 de diciembre de 2020, el Emisor no cumplia en su totalidad con la implementacion de politicas de
gobierno corporativo, las cuales debe terminar de implementar durante el afio 2021. No obstante, existe el
riesgo de que el plan de implementacion no pueda cumplirse a cabalidad.

4.2.5.- Riesgo Mercado.

Las fluctuaciones de la tasa de interés del mercado, pueden hacer menos atractiva la inversion de los VCNs
emitidos y en circulacion, y/o un desmejoramiento en la condicion financiera general del Emisor o del entorno
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bancario, pueden dar lugar a la variacion del precio de mercado de los VCNs 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 VCNs emitidos y en circulacion, puede disminuir a una suma menor a aquella que los
Tenedores Registrados hayan pagado por la compra de los VCNs 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, exposicién 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
obligacion.

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 efectia una insistente gestion de cobros buscando lograr el
cumplimiento, aparte de que siempre existird 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 2020. 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 2020:

NUMERO DE RESOLUCION MONTO DE LA MONTO EN MONTO DISPONIBLE
EMISION - CIRCULACION

579-14 del 25 de noviembre de 2014 42,000,000.00 37,576,000.00 4,424,000.00
83-15 del 13 de febrero de 2015 45,000,000.00 ° 3,000,000.00 42,000,000.00 -
423-16 del 5 de julio de 2016 40,000,000.00 38,615,000.00 1,385,000.00

© 697-17 del 22 de diciembre de 2017 45,000,000.00 ° 40,529,000.00 4,471,000.00
179-19 del 25 de noviembre de 2014 70,000,000.00 49,663,000.00 20,337,000.00

. TOTAL 242,000,000.00 : 169,383,000.00 72,617,000.00

4.2.9.- Riesgo Legal y Fiscal.
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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 VCNs.

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 ultima 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
situacién 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
compromiso de sus pasivos financieros. Asimismo, mantiene un control constante de sus activos y pasivos y
ajusta estas posiciones en funcién de los requisitos cambiantes de liquidez.

4.2.13.- Riesgo de Ausencia de Reduccién Patrimonial.

El Emisor no tendra limitaciones para dar en garantia, hipotecar o vender sus activos, para declarar dividendos.
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 situacion 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 funcién, 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.
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4.3. Riesgo especial por Pandemia Covid-19 (Incluido en el INA del Emisor al 31 de diciembre de 2020)

En materia econdmica, segin proyecciones de la CEPAL, publicadas en el mes de diciembre del afio 2020,
Panama se ha convertido en el tercer pais con la mayor contraccion econdmica en la region Latinoamericana,
solamente superado por Pert y Venezuela.

Para el afio 2020, las estimaciones de crecimiento para Panamd, basadas en las cuentas oficiales de la nacion,
1nos aproximan con muy poco sesgo, a una contraccion del Producto Interno Bruto (PIB), de un -19.9% y para el
afio 2021, un rebote estadistico de la tasa de crecimiento de 2.6%, vinculado a la fuerte contraccion de la
economia registrada en el afio 2020. Es importante resaltar que la tasa de crecimiento de 2.6% corresponde a un
arrastre estadistico que, a duras penas, permitira recuperar el 80% de la pérdida del PIB, registrada en el afio
2020.

Esto significa, en términos macroeconomicos, que para completar exitosamente el proceso de recuperacion y
reactivacion de la economia panamefia, bajo la premisa de que en afio 2021 la estrategia de vacunacidn sea
exitosa y se logre controlar la pandemia, se requeriran tasas de crecimiento promedio sostenido, durante los
siguientes 5 afios, de 5.1% para recuperar la pérdida del afio 2020 y entrar nuevamente en la senda de
crecimiento econémico y bienestar que requiere el pais. (Ceteris paribus).

Como mencionamos anteriormente, la economia panamefia, previo a la

pandemia ya mostraba bajas tasas de crecimiento y problemas latentes, propios de la estructura de nuestro
modelo de desarrollo econémico histérico, “el cual se ha convertido en un modelo no sustentable y excluyente
que, desde la perspectiva de lo que es el desarrollo econémico, ha producido una de las peores distribuciones de
la riqueza de la region y el mundo”

(1)) Panama. Crisis y oportunidad. Rubén Lachman 2021.

Es importante mencionar los grandes retos actuales, relacionados con los servicios basicos sociales prestados
por el Estado, como educacion, salud, agua, ambiente, seguridad social, entre otros, que fueron exacerbados con
la crisis del Covid-19 y que requieren ser atendidos cuanto antes.

Ante este dificil escenario, se prevé que la recuperacion del nivel del PIB 2019, se alcanzaria para el afio 2025,
por lo que es necesario mantener politicas pablicas activas, enfocadas principalmente hacia aquellas actividades
econodmicas productivas claves para la reactivacion econémica y la rdpida generacion de los empleos. Esto
solamente es posible si el pais entra en un proceso de planificacion de mediano y largo plazo. La historia ya ha
demostrado que el bienestar y crecimiento econémicos en paises como el nuestro, de ningtin modo es al azar, es
necesario idear e impulsar un modelo de desarrollo econdmico que integre a todo el pais econémica, social y
geograficamente.

Igualmente el diario espafiol El Pais presenta el siguiente analisis, en su publicacion del 5 de enero de 2021:

Escenarios de riesgo por Coronavirus
El Pais considera los siguientes escenarios importantes para la coyuntura actual global:

1. Recesion: posibilidades. Se dio hasta cierto punto una recesion mundial, con vista a mejorar, dado el
inicio de las vacunaciones a nivel mundial.

2. Ciclo esperado para que la crisis se estabilice, julio 2021. Si las cosas no se salen de control.

3. Cuando el Banco Mundial publicé sus ultimas proyecciones econdmicas globales, a principios del

verano pasado, la duda que flotaba en el ambiente era si seria posible desarrollar una vacuna contra un virus
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nuevo en menos de un afio. Seis meses después se ha obrado el prodigio cientifico, con varias inmunizaciones
aprobadas por las autoridades sanitarias de los principales paises del mundo, otras tantas en camino y las
fabricas de viales ya a pleno rendimiento. Ahora, los interrogantes tienen mas que ver con el ritmo al que las
autoridades sanitarias serdn capaces de administrar el formaco: cuanto antes se haga, mas rapida y robusta sera
la recuperacion; cuanto méas se demore, mas lento serd el regreso a la vida de la economia. Todo, absolutamente
todo, estd en manos del cdctel de antigenos. Y las primeras noticias no son las mejores.

4, El escenario base proyectado recientemente por el organismo con sede en Washington apunta a un
crecimiento global del 4% este afio, con lo que se recuperaria practicamente todo lo retrocedido en 2020 (-
4,3%). Pero los dos caminos alternativos son absolutamente divergentes. En el mas optimista, el “control
exitoso de la pandemia y un proceso de vacunacion mas rapido” permitiria al PIB global escalar un 5%: en
menos de un afio se habria revertido lo desandado con la pandemia. En el pesimista, los riesgos de cola
impondrian su ley y el retraso en el calendario de vacunacion provocaria también un aumento en el namero de
enfermos y presionaria notablemente a la baja el crecimiento. Tanto, que lo dejaria en menos de la mitad: el 4%
se convertiria en un enjuto 1,6%, el segundo registro anual més bajo en casi tres décadas, tras el batacazo de
2009 (-1,7%) derivado del estallido financiero en Wall Street y, sobre todo, del hundimiento del afio pasado.

5. Las principales prioridades politicas a corto plazo son el control de la propagacion de la covid-19 y la
garantia de una distribucién rapida y amplia de las vacunas”, remarcan los técnicos del multilateral, que temen
dos frenos en la administracién de la vacuna: el cuello de botella logistico y la reticencia de amplias capas de la
poblacion a ser vacunadas, lo que complicaria la necesaria inmunidad de grupo. En un escenario aun mas
severo, en el que las crisis financieras se generalizasen a lo largo y ancho del mundo —algo que practicamente
ninguna casa de andlisis tiene siquiera en sus pronosticos después de un 2020 en el que, pese a la recesion, se

han contenido los riesgos en el sector bancario gracias a la accion de los bancos centrales—, “el crecimiento
mundial podria incluso ser negativo en 2021".
6. Al margen de la rapidez o lentitud en el despliegue de las vacunas, en su revision del cuadro

macroecondmico publicada recientemente, el Banco Mundial mejora ligeramente sus nimeros para el afio
recién terminado: frente a la implosion del 5,2% prevista en junio, sus célculos apuntan ahora a que la economia
global limit6 la caida al 4,3%. Los vectores de esta mejora relativa son dos: una caida menor de lo esperada en
los paises ricos —a pesar de que la recuperacion se estancé en los ultimos compases del afio ante el avance de la
segunda ola— y una recuperacion “mas sélida de lo anticipado” en China, que salv6 los muebles con creces
(+2%) y que este afio crecerd —atencion— un 7,9%. En el lado contrario, el dafio en la sala de maquinas
econdmica en el resto del bloque emergente fue “mds grave de lo esperado”. Metales: la recuperacion de China
va a permitir que los precios de los metales se estabilicen. Sin embargo, el consumo probablemente no
acompafie.

7. “La economia mundial parece haber entrado en una fase de recuperacién moderada, pero los encargados
de la formulacion de politicas se enfrentan a desafios enormes —en materia de salud publica, gestion de la
deuda, presupuestos, banca central y reformas estructurales— para tratar de asegurar que este rebote, atn fragil,
cobre impulso y siente las bases de un crecimiento robusto”, desgrana el presidente del organismo,

8. Desmejora de la calidad de cartera a todo nivel, sobre todo microempresa.

9. Es altamente probable que se produzcan a nivel global y local, defaults generalizados de emisores de
bonos en diversos sectores sobre todo los vinculados al turismo, al entretenimiento, petréleo e incluso en
automoviles.

10.  Disrupcion de cadena de suministros por sobredemanda y falta de produccién, ird moderandose de la
mano con la recuperacion de China.
11.  Preocupacion por la “cuarta ola” de la deuda

La crisis sanitaria est4 siendo, entre otras muchas cosas, un potentisimo acelerador de la deuda. Y lleg6 cuando
el mundo ain amasaba un importante volumen de pasivos de décadas pasadas y crecian las voces de alerta sobre
su sostenibilidad, especialmente en los paises emergentes. El mundo estd en lo que el prestamista cataloga como
“cuarta ola” de endeudamiento tras la de los afios setenta y ochenta en América Latina y algunos paises del
Africa subsahariana, la de los noventa y principios de los 2000 en Asia-Pacifico y la de principios de siglo en
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los paises ricos, que se concentr6 en el sector privado y derivé en la Gran Recesion. Las tres, recuerda, acabaron
derivando en estallidos financieros con reverberaciones de alcance global.

“La pandemia ha hecho aiin mas peligrosa esta cuarta ola, exacerbando los riesgos asociados a la deuda”,
subraya el organismo en un informe en el que pone el foco, sobre todo, en los paises de renta media y baja, de
largo el eslabon mds débil. “La comunidad internacional debe actuar rapido y contundentemente para asegurar
que ésta no acaba, como las anteriores, en una cadena de crisis de deuda en los emergentes”.

En los ultimos meses, a raiz de los confinamientos y las medidas de control del virus, la carga de la deuda ha
crecido con fuerza: los Gobiernos de todo el mundo —muy especialmente, los de los paises ricos, que también
son los que tienen mas musculo financiero y mejor acceso al mercado— han redoblado sus emisiones para
hacer frente a los ingentes gastos derivados de la crisis sanitaria. “Esto llega después de una década en la que la
deuda global [tanto publica como privada] ya habia crecido hasta marcar un récord del 230% del PIB. Un nivel
alto que deja a los prestatarios en una situaciéon de vulnerabilidad ante cualquier cambio repentino en el apetito
de los inversores por el riesgo”, advierten los economistas del Banco Mundial en su pase de revista.

“El relajamiento de las condiciones financieras —con bajos costes de endeudamiento, abundantes emisiones y
una recuperacion de las valoraciones bursatiles gracias a las noticias positivas sobre las vacunas— enmascaran
las crecientes vulnerabilidades subyacentes”, se lee en el estudio presentado recientemente. “Ya desde antes de
la pandemia no habia margen para la complacencia: con frecuencia, las crisis se han desencadenado por
choques exégenos que aumentaron con fuerza la aversion al riesgo de los inversores y frenazos repentinos en
los flujos de capitales. Y las ralentizaciones del crecimiento mundial fueron a menudo catalizadores de crisis”.
Cambios estructurales en consumo: demanda y oferta (indicadores per cépita de consumo) se transformaran.

12.  Acciones disruptivas de los gobiernos estan tratando de mitigar el contagio, pero empeoraran las
consecuencias econdmicas inmediatas. Aunque se nota una mejora en este sentido.

Dada la cobertura de garantia de las garantias (hipotecas con 200% de cobertura) cedidas al Emisor,
consideramos que el impacto ha sido y sera leve ya que los prestatarios no estaran dispuestos a perder sus
viviendas, y de hecho al momento de someter la autorizacion de la presente emision ante la SMV, ya se ha
iniciado el proceso de regularizacién con aquellas personas que se acogieron a la moratoria, con buenos
resultados. Igualmente muchas personas estan ofreciendo pagar sus préstamos con descuento directo, ademas de
la garantia, lo que también mejora la cobrabilidad de la cartera, en caso de necesidad. Adicionalmente
Hipotecaria Metrocredit, S.A., cuenta con un muy buen nivel de liquidez, como se observa en sus estados
financieros.

VI.- DESCRIPCION DE LA OFERTA.

La presente Oferta Publica de Valores Comerciales Negociables la hace Hipotecaria Metrocredit, S.A., a
titulo de Emisor, al ptiblico inversionista en general bajo las condiciones que presenta actualmente el mercado
de valores nacional. Se colocaran los VCNs que el mercado demande.

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

La presente Emision o Programa de Valores Comerciales Negociables (VCNs), fue autorizada por la Junta
Directiva del Emisor, segun resolucion adoptada el dia el 22 de marzo de 2021.

La autorizacion de Junta Directiva, es por un monto de hasta Veinticinco Millones de Dolares
(USD25,000,000.00) moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, misma que representa 2.19
veces el capital pagado al de acuerdo a los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2020, emitidos
en forma nominativa, global, registrada y sin cupones. El pasivo total del Emisor al 31 de diciembre de 2020
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representa 18.46 veces el capital pagado y de ser colocada la emisidn en su totalidad representard 20.66 veces el
capital pagado. Con relacidn al patrimonio del Emisor esta emision representa 1.55 veces el mismo.

El Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables (VCNSs) y sus Series podréan estar disponibles, hasta
cuando el Emisor asi lo crea conveniente y hasta un maximo de diez afios, 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.

Fl Emisor notificara a la Superintendencia del Mercado de Valores remitiendo los formularios al Sistema Seri
I, 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.
El Programa Rotativo ofrece al Emisor la oportunidad de emitir nuevos VCNs en la medida que exista la
disponibilidad segiin los términos del Programa. En ningGin momento el saldo insoluto de los VCNs en
circulacion de las Series podra ser superior a los Veinticinco Millones de Délares (USD25,000,000.00). En la
medida en que se vayan cancelando los VCNs emitidos y en circulacion, el Emisor dispondra del monto
cancelado para emitir VCNs nuevos. El término Rotativo de este Programa, no significa la rotacion o
renovacion de Valores ya emitidos.

Pago de Capital. El capital de todas las Series de VCNs se pagara en la fecha de vencimiento del respectivo
VCN 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, segin lo indica el Acta de Junta Directiva del 22
de marzo de 2021.

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 emision 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 deberd extenderse hasta el primer dia habil 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”
sera todo dia que no sea sadbado o 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 publico, en la ciudad de
Panama.

Intereses Moratorios. Los Tenedores Registrados de los VCNs podran declarar los mismos de plazo vencido y

exigir su pago a la par mds intereses vencidos, cuando “El Emisor” omita el pago de intereses y/o capital por
mas de quince (15) dias calendarios contados a partir de la fecha en que se debi6 efectuar dicho pago. La tasa
para intereses es la misma tasa del instrumento ofrecido, “es decir, no hay compensacion adicional por mora”.

Denominaciones. Los VCNs seran 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 dependeréd de la demanda del mercado. El macro titulo y el Acuerdo con el Emisor deberd 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 Redencion, para que dicho certificado o contrato constituya

obligaciones validas y exigibles.
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A.2.2.- Tasa de Interés.

La tasa de interés de cada Serie podrd ser fija o variable a opcion de El Emisor. En caso de ser variable, los
VCNS 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).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 notificara a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamd 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 VCNs de dicha Serie devengaran una Tasa de interés que serd determinada por el Emisor
segin la demanda del mercado al menos dos (2) dias habiles antes de la oferta de cada Serie. 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
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 emisién, 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.2.3.- Computo de Intereses.

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

A.3.- Oferente.
Los VCNs seran ofrecidos por Hipotecaria Metrocredit, S.A., a titulo de Emisor.
A.4.1.- Precio de venta.

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

Cada VCN sera expedido contra el recibo del precio de venta acordado para dicho VCNs, mas intereses
acumulados, en Dolares, 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 VCN sea distinta a la de un Dia de Pago de Intereses, al precio de venta
del VCNs se sumara los intereses correspondientes a los dias transcurridos entre el Dia de Pago de Intereses
inmediatamente precedente a la Fecha de Emision de los VCNs (o Fecha de Emision, si se trata del primer
periodo de interés) y la Fecha de Emision del VCN,

A.4.2.- Método para Determinar el Precio.
Los VCNs seran ofrecidos inicialmente a Mil Délares (USD1,000.00) por unidad o sus multiplos 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 minimos de Mil Délares (USD1,000.00).

A.6.- Titulos globales (Macro Titulos).

El Emisor ha determinado que para la Oferta de VCNGs, éstos seran emitidos de forma global antes de efectuar
la Oferta Publica.

Los VCNs 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 contrato de administracién y custodia que el Emisor
suscriba con LATINCLEAR.

En el caso de que un adquiriente desee el certificado fisico del VCN deberd emitir instrucciones por separado a
LATINCLEAR (asumiendo el adquiriente el costo que la Emision del Certificado fisico implique), y presentada
a través de un Participante, instruyéndole el retiro del VCN con su descripcion y demds 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 VCNs. Los VCNs son solamente transferibles en el Registro. Cuando una
solicitud escrita de traspaso de uno o mas VCNss sea entregada a Central Fiduciaria, S.A. quien actuando en su
condicion de Agente de Pago, Registro y Redencion, de acuerdo a Contrato Suscrito con el Emisor, este anotara
dicha transferencia en el registro de conformidad y con sujecion a lo establecido en el referido Contrato de
Agencia y el presente Prospecto Informativo.

Central Fiduciaria, S.A. no tendra obligacion de anotar en el registro la transferencia de un VCNs sobre el cual
exista alglin reclamo, secuestro o embargo, o carga o gravamen, o cuya propiedad u otros derechos derivados
del VCN sean objeto de disputa, litigio u orden judicial o de otra autoridad competente. La anotacion hecha por
Central Fiduciaria, S.A. en el registro completara el proceso de transferencia del VCN. Central Fiduciaria, S.A.
no aceptara solicitudes de registro de transferencia de un VCN 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 podra solicitar a CENTRAL FIDUCIARIA, S.A. que le intercambie dicho(s)
VCN(s) por uno o mas VCNs de mayor o menor denominacion, siempre y cuando la denominacion total de los
VCNs nuevos no sea inferior a la de los VCNs canjeados. La denominacion de los VCNs expedidos en
intercambio no podra ser menor de mil dolares 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 VCN y su denominacion, y deberd 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. procedera a
inscribir en el registro, el nimero de VCNs que le corresponda a cada cesionario, de acuerdo a lo solicitado por
el Tenedor Registrado.

b.- Reposicién de VCNs. Cuando un VCN se deteriore o mutile, el Tenedor Registrado de dicho VCN podra
solicitar al Emisor la expedicion de un nuevo VCN. Esta solicitud se deberd hacer por escrito y a la misma se
debera acompaiiar el VCN deteriorado o mutilado. Para la reposicion de un VCN en caso que haya sido hurtado
o que se haya perdido o destruido se seguird el respectivo procedimiento judicial. No obstante, EL EMISOR
podra reponer el VCN sin la necesidad de tal procedimiento cuando considere que, a su juicio, es evidentemente
cierto que haya ocurrido tal hurto, pérdida o destruccion. Queda entendido que, como condicidn previa para la
reposicion del VCN sin que se recurra al procedimiento judicial, el interesado deberd proveer todas aquellas
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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 ofrecen.

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

A.8.- Derechos de Suscripcion.

Los accionistas, directores y/o ejecutivos del Emisor no tienen derecho de suscripcion preferente sobre los
VCNs de esta Emision. Si los accionistas, directores y/o ejecutivos del Emisor desean adquirir VCNs de la
presente Emision, deben hacerlo bajo los mismos términos y condiciones que los demas participantes del
mercado.

A.9.- Derechos de Conversion y Suscripcion.
La presente emision no contempla derecho de conversién 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 Valores Comerciales Negociables (VCNs) podran ser redimidos anticipadamente total o parcialmente a
opcién del Emisor, en cualquier momento a partir de su Fecha de Emision 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 haran por el saldo insoluto a capital mas los intereses devengados hasta la fecha de Redencion
Anticipada. Las redenciones parciales se harén pro rata entre los Valores Comerciales Negociables emitidos y
en circulacion. La redencion de los Valores Comerciales Negociables se efectuara en cualquiera de las fechas
establecidas para el pago de intereses de los Valores Comerciales Negociables 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 Redencion™): (i) envio de una notificacién escrita al Agente de Pago,
acompaiiada del modelo del Hecho de Importancia (Comunicado Publico) mediante el cual se anunciard la
redencion anticipada al publico inversionista a través del Sistema Seri II 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.- Agente de Pago, Registro, y Redencion.

A.12.1.- Nombre.
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Mientras existan Valores Comerciales Negociables (VCNs) expedidos y en circulacion, EL EMISOR
mantendrd en todo momento un Agente de Pago, Registro y Redencion. CENTRAL FIDUCIARIA, S.A. con
domicilio en Avenida Samuel Lewis y Calle 58, Urbanizacién 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, Registro y Redencion de los VCNGs.

La Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear) con oficinas en la planta baja, Edificio Bolsa de
Valores de Panama, Ciudad de Panama4, ha sido nombrado por el Emisor como Custodio de los VCNs.

Servicio de Registro: EL AGENTE (clausula cuarta del Contrato de Agente de Pago, Registro y Redencion) se
compromete a llevar y mantener al dia, un registro (denominado EL. REGISTRO) de los TENEDORES
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 VCNs, los tenedores efectivos de las mismas, con especificacion del nombre
completo del titular y sus datos generales, direccion fisica y postal, nimero de teléfono y de telefax; el valor de
los VCNs asi como de los traspasos que se den producto de la negociacion de cada uno de los VCNs y de los
gravamenes que se constituyan sobre los VCNs.

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 informacién referente a los TENEDORES
REGISTRADOS de los VCNs inmovilizados.

El Registro de los TENEDORES REGISTRADOS: EL AGENTE (cléusula décimo segunda del Contrato de
Agente de Pago, Registro y Redencidon) 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 VCN.
2. Numero total de VCNs emitidos a nombre de cada TENEDOR REGISTRADO.

3. Para cada VCN emitido y en circulacién: namero, denominacion, fecha de emision y monto, asi como
un registro por Serie.
4, Para cada VCN cancelado: numero, fecha de cancelacion y monto, asi como un registro por Serie. Se

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

5. Instrucciones de pago.
6. Registro de los VCNs no emitidos y en custodia por numero.
7. Cualquiera otra informacion que EL AGENTE considere conveniente.

Este registro estard abierto a la inspeccion 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 emision, 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 ¢ Informes: Dentro de sus funciones, EL AGENTE se compromete: (cldusula décimo cuarta del

Contrato de Agente de Pago, Registro y Redencion) se compromete a:

1. A remitir a EL 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 VCNs 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 VCNS.

4. A transmitir de manera inmediata a EL. EMISOR una copia de toda comunicacion o notificacion recibida
de un TENEDOR REGISTRADO, que requiera una decisién 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 VCNs.
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6. A suministrar a EL. EMISOR toda aquella informacién y documentacioén 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 VCNs en cada periodo de conformidad con los términos
y condiciones de cada una de las Series de los VCNG.

9. Notificar por escrito a EL EMISOR sobre el monto de los intereses correspondientes a cada periodo de

Interés. La notificacion debera darse por escrito a mas tardar cinco (5) dias hébiles antes de la Fecha de
Pago correspondiente.

10.  Pagar a los TENEDORES REGISTRADOS los intereses de los VCNs en cada fecha de pago, con los
fondos que para tal fin reciba de EL EMISOR, segun los términos y condiciones de los VCNs 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 Panam4, a la Bolsa Latinoamericana
de Valores, S.A. y a 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, segin los términos y
condiciones de los VCNs y del Prospecto Informativo.

12.  Expedir, a solicitud de EL EMISOR, las certificaciones que éste solicite en relacién con los nombres de
los TENEDORES REGISTRADOS, y el saldo del capital e intereses de los VCNs, con su nimero de
emision.

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

14.  Llegada la fecha de pago de intereses, la fecha de pago de capital o la fecha de redencidn, 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 institucion 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. Dicha solicitud sera a su vez
remitida por LATINCLEAR a cada participante propietario de derechos bursatiles con respecto a los
VCNss, 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 explicacién requerida por la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama, y Entidades Autorreguladas.

CENTRAL FIDUCIARIA, S.A. ha sido nombrado como Agente de Pago, Registro y Redencion de los VCNS.
La Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear) con oficinas en la planta baja, Edificio Bolsa de
Valores de Panam4, Ciudad de Panama4, ha sido nombrado por el Emisor como Custodio de los VCNS. El
Agente de Pago, Registro y Redencién se ha comprometido con el Emisor a entregar a los Tenedores
Registrados de los VCNS 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 e intereses de dichos VCNS de conformidad con los
términos y condiciones de los VCNS y del Contrato de Agencia. El Agente de Pago, Registro y Redencion
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 Redencion no tiene acceso al sistema de compensacion del Banco

Nacional de Panama, los pagos de capital e intereses seran hechos a través de Canal Bank, S.A., a través de un
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contrato suscrito con dicha entidad y cuyo costo es asumido por el Agente de Pago, Registro y Redencién, en
este caso, Central Fiduciaria.
Igualmente se ha nombrado a Capital Bank, S.A. como banco sustituto en caso de necesidad.

a.- Renuncia del Agente de Pago. (Clausula Vigésima Primera del Contrato de Agente de Pago, Registro y
Redencion).

EL AGENTE podra renunciar a su cargo con treinta (30) dias habiles de antelacion mediante notificacion por
escrito a EL EMISOR, quien estara obligado a nombrar al nuevo Agente de Pago, Registro y Redencion dentro
de los quince (15) dias habiles posteriores a la notificacion. Dicha notificacion indicard 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 notificacion sea recibida por EL EMISOR, a menos que éste acepte una fecha posterior. No obstante,
la renuncia de EL AGENTE no serd efectiva bajo ningin 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
Redencion).

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 Panamd o su licencia fiduciaria sea
cancelada o revocada;

2. Encaso 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 acciébn u omisién, en dolo o culpa grave en el
incumplimiento de sus obligaciones bajo el 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 Redencion).

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 VCNS y se mantendra en vigencia hasta la fecha en que ocurra el
primero de los siguientes eventos:
1. El vencimiento de los VCNS;
2. El haberse efectuado el tltimo pago de intereses de los VCNS y el repago del valor nominal de los
mismos;
3. El haberse redimido los VCNS en su totalidad;
4. Habiéndose producido la renuncia de EL AGENTE a su cargo de agente de pago, registro y redencion
de los VCNS.
Toda suma de dinero que EL EMISOR haya puesto a disposicion de EL AGENTE para propoésitos de esta
emision 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 det TENEDOR
REGISTRADO con posterioridad a dicha fecha, deberd ser dirigido directamente a EL. EMISOR, no teniendo
EL AGENTE responsabilidad ulterior alguna.

A.12.2.- Procedimiento de Pago.
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a.- Forma de Pago. (Clausula Novena del Contrato de Agente de Pago, Registro y Redencion):

(1) 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 VCNs de un adquiriente pagara a éste
como Propietario Efectivo (Cuentahabiente Registrado) los intereses devengados de los VCNs, segun el registro
en libros (Anotaciones en Cuenta) de LATINCLEAR hasta la Fecha de Vencimiento, de los respectivos VCNs;
(i)  mediante cheque de gerencia emitido a favor del TENEDOR REGISTRADO, el cual ser4 enviado por
correo certificado al TENEDOR REGISTRADO a la tltima direccion 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 Cincuenta y ocho (58), Obarrio, P.H. TORRE ADR, Piso Ocho (8), Ciudad de Panama,
Republica de Panama. El TENEDOR REGISTRADO tiene la obligacién de notificar a EL AGENTE, por
escrito, la forma de pago escogida, su direccion postal y el nimero 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 tendré 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 notificacion al respecto,
EL AGENTE escogera 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 seran 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 direccion 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 segtn el recibo expedido a EL
AGENTE por la oficina de correo. Si se escoge la forma de pago mediante transferencia electronica, EL
AGENTE no sera responsable por los actos, demoras u omisiones de los bancos corresponsales involucrados en
el envio o recibo de las transferencias electronicas, 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
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. 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 VCNs prescribiran de conformidad con la ley. Toda suma de dinero que haya
sido puesta a disposicién de EL AGENTE por EL EMISOR para cubrir los pagos de capital o intereses de los
VCNs 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 EL EMISOR, no
teniendo EL AGENTE responsabilidad ulterior alguna.

Si se escoge la forma de pago mediante transferencia electrénica, el Agente de Pago, Registro y Redencion 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 Redencién se limitard 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.

b.- Limitacion de Responsabilidad.
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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 VCNS, el pago de capital e
intereses correspondientes a los mismos.

A.13.- Sumas de Capital e Intereses no reclamadas.

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 valores
prescribiran de conformidad con la ley.

En caso de existir VCNs individuales, toda suma de dinero que haya sido puesta a disposicion del Agente de
Pago, Registro y Redencion 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 Redencion al Emisor y cualquier requerimiento de
pago por parte del Tenedor Registrado de un valor deberd ser dirigido directamente al Emisor, no teniendo el
Agente de Pago, Registro y Redencion responsabilidad ulterior alguna.

A.14.- Eventos de Incumplimiento por parte del Emisor.
A.14.1.- Causales de Vencimiento Anticipado.

Los siguientes elementos constituiran causa de Vencimiento Anticipado de la presente emision de VCNs:

» Si el Emisor incumple su obligacion de pagar intereses y/o capital vencido y exigible a cualesquiera de los
Tenedores Registrados de los VCNs, 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 ocurrié dicha situacion
para subsanar dicho incumplimiento.

 Si El Emisor manifestard, de cualquier 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 tendrd un plazo de quince (15) dias calendarios para subsanarla., Esto aplica a la presente
emision de Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables.

+ 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
calendarios de haberse interpuesto la accion correspondiente.

*Por incumplimiento por cualesquiera de las obligaciones contraidas por El1 Emisor en relacion con la presente
Emision de VCNs y si dicho incumplimiento no es remediado dentro de los quince (15) dias calendarios
siguientes a la fecha en que dicho incumplimiento haya ocurrido.

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

 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.

A.15.- Plazo para la Declaratoria de Incumplimiento.
Clausula Decimo Primera del Contrato al Fideicomiso Paraguas de Garantia (6mnibus trust) del Programa

Rotativo de Valores Comerciales Negociables con Garantia Hipotecaria Constituida mediante escritura No.
xxxxx de xx de xxxxx de 2021 con Central Fiduciaria, S.A., como Fiduciaria y cuya inscripcion debera

realizarse treinta (30) dias calendario, posteriores a la autorizacion de la SMV.
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En caso de que LA FIDUCIARIA, tenga el conocimiento de que:

(1) uno o més Eventos de Incumplimiento, al tenor de lo dispuesto en el Prospecto Informativo de la respectiva
Emision ocurriesen, continuasen y no hubiesen sido en la opinién de LA FIDUCIARIA, subsanados cada uno
dentro del plazo de quince (15) dias continuos, después de verificados, seglin lo mencionado en el Prospecto
correspondiente; o,

(2) que tenedores que representen el treinta por ciento (30%) 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 hecho al Agente de Pago, Registro y
Redencién, y a EL FIDEICOMITENTE (Emisor) antes mencionadas. LA FIDUCIARIA en nombre y
representacién de los FIDEICOMISARIOS, quienes por este medio consienten a dicha representacion mediante
notificacion por escrito al Emisor (la Declaracién de Vencimiento Anticipado) o en la opinion de LA
FIDUCIARIA, uno o mas eventos de incumplimiento que no hayan sido subsanados dentro del periodo
indicado en el respectivo Prospecto Informativo y en EL FIDEICOMISO, declarard de inmediato todos los
Valores Comerciales Negociables (VCNs) de la correspondiente Emisién de plazo vencido y exigird a El
FIDEICOMITENTE (el Emisor) 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 obligacion vencida sin que ninguna persona deba cumplir
con ningun otro acto, notificacion o requisito.

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 Panam4, a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., y al Agente de Pago, Registro y Redencion, 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) Ademés, 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 EL FIDEICOMISO;

(¢) Vender los bienes fiduciarios que por su naturaleza legal pueden ser vendidos, por medio de subasta ptblica
anunciada por tres (3) dias calendario consecutivos en un (1) diario de amplia circulacion, 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;

(e) Reembolsarse cualquier gasto o desembolso en que hubiese incurrido por razén de EL FIDEICOMISO, o
cualquier honorario devengado pero no satisfecho por EL FIDEICOMITENTE;

(f) Ejercer las funciones de Agente de Pago, Registro y Redencion y pagar a los FIDEICOMISARIOS de los
Valores Comerciales Negociables (VCNs) 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;

(2) LA FIDUCIARIA utilizar4 el producto de la venta de los bienes fiduciarios, con el danimo de cancelar las
obligaciones derivadas de los valores sin que por ello se garantice su cancelacion 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 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 ser4 remitido inmediatamente a LA FIDUCIARIA
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PARAGRAFO: Dado que EL FIDEICOMISO se constituy6 para garantizar la totalidad del Programa Rotativo
de Valores Comerciales Negociables (VCNs), por un monto de hasta VEINTICINCO MILLONES DE
DOLARES (US$25,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, en proceso de
registro, como las futuras emisiones de valores que EL FIDEICOMITENTE, en su calidad de emisor, pudiera
hacer y registrar; la declaracién de vencimiento de una de las Emisiones garantizadas no acarreara la
declaracion de vencimiento de las Emisiones que no hayan incurrido en causal de vencimiento segun lo
disponga la ley y los respectivos Prospectos. En consecuencia, el procedimiento establecido en la presente
clausula se aplicara exclusivamente a la parte proporcional de la garantia.

A.16.- Porcentaje de tenedores registrados requeridos para declarar de plazo vencido la emision.

Tenedores que representen el treinta por ciento (30%) 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 hecho al Agente de Pago, Registro y Redencion, y a
EL FIDEICOMITENTE (Emisor) antes mencionadas. LA FIDUCIARIA en nombre y representacion de los
FIDEICOMISARIOS, quienes por este medio consienten a dicha representacion mediante notificacion por
escrito al Emisor (la Declaracién de Vencimiento Anticipado) o en la opinion de LA FIDUCIARIA, uno o més
eventos de incumplimiento que no hayan sido subsanados dentro del periodo indicado en el respectivo
Prospecto Informativo y en EL FIDEICOMISO, declarard de inmediato todos los Valores Comerciales
Negociables (VCNs) de la correspondiente Emision de plazo vencido y exigird a El FIDEICOMITENTE (el
Emisor) 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 obligacion vencida sin que ninguna persona deba cumplir con ningun otro acto,
notificacion o requisito.

A.17.- Persona encargada de recopilar las aceptaciones o no de los tenedores registrados en caso de
incumplimiento.

Este proceso serd llevado a cabo por La Fiduciaria.

A.18.- Obligaciones del Emisor.

Mientras existan VCNs emitidos y en circulacion, el Emisor se obliga a lo siguiente:
A.18.1.- Obligaciones de Hacer.

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

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

2- Informe de Actualizacion Anual (INA), 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.
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3- Estados Financieros Auditados no Auditados, los cuales deben ser entregados a mas tardar dos (2)
meses después del cierre del trimestre correspondiente;

4- Informe de Actualizacion Trimestral (INT), los cuales deben ser entregados a més tardar dos (2)
meses después del cierre del trimestre correspondiente;

Notificar por esctito 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 situacion que pueda afectar el cumplimiento de sus obligaciones
derivadas de los VCNss, 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 VCNS.

Mantener de conformidad con lo dispuesto en el Fideicomiso Paraguas de Garantia, préstamos con
garantia hipotecaria y anticrética cuyo valor residual o saldo adeudado en los mismos sumen ciento diez
por ciento (110%) de la cuota parte o porcion de la garantia que hayan de cubrir. Ademas, la suma total
de los avaluos de las propiedades hipotecadas debe equivaler al ciento diez por ciento (110%) de la
suma del valor residual o saldo adeudado, de los respectivos préstamos hipotecarios.

Mantener de conformidad con lo dispuesto en el Fideicomiso Paraguas 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
ciento diez por ciento (110%) de la cuota parte o porcion 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.

El Emisor debera informar sobre la falta de pago de la remuneraciéon o comision de gestion del
fiduciario a la Superintendencia del Mercado de Valores, explicando las razones de impago o
morosidad.

Suministrar y poner a disposicién de los inversionistas, cada tres (3) afios un avalio 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).
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m. Cumplir con las demas obligaciones establecidas en este Prospecto, los VCNS y demés documentos y
contratos relacionados con la presente oferta.

A.18.2.- 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.19.- Proceso de modificacion y cambios.

Salvo que se especifique lo contrario, los términos y condiciones de los VCNs podran ser modificados con el
consentimiento de 51% del valor nominal de los valores emitidos y en circulacién 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
documentacion. 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 podréa en ningtin caso
afectar adversamente los intereses de los Tenedores Registrados de los VCNs. Copia de la documentacion que
ampare cualquier correccion o enmienda serd suministrada a la Superintendencia del Mercado de Valores quien
la mantendra 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.

A.20.- Notificaciones.

Toda notificacién o comunicacién 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.
Atencién: 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.

Atencion: Melissa Vasquez

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 comunicacién de EL EMISOR o de EL AGENTE a TENEDORES REGISTRADOS, con
ocasion de EL CONTRATO, debera ser hecha mediante envio por correo certificado, porte pagado, a la tltima
direccion del TENEDOR que aparezca en el Registro o mediante publicacién en dos diarios de amplia
circulacion nacional, una vez en cada diario, en dos (2) dias habiles distintos y consecutivos. Si la notificacion
y comunicacion es asi enviada se considerara debida y efectivamente dada en la fecha en que sea franqueada,
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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 publicacién 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 colocaciéon de los VCNs
a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., en mercado primario:

Capital Assets Consulting Inc., 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: Homero Londofio E-Mail:
hlondono@capitalassets.com.pa; con licencia de Casa de Valores No. SMV 327-2014.

Eurovalores, S.A., con oficinas en Punta Pacifica, Torre Metrobank, Mezzanine, Teléfono 204-9090, Fax 204-
9091, Persona de Contacto: Merina Chu, E-mail: merina.chu@metrobanksa.com, www.eurovaloressa.com; 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 Capital Assets Consulting Inc.; Eurovalores, S.A.; y, Sweetwater Securities Inc.;
recibiran una comisién de un medio de uno por ciento (0.50%) del valor nominal de los VCNs que coloque
mediante su mejor esfuerzo en la promocion 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 colocaciéon privada o dirigidas a inversionistas
institucionales.

La comisidon de Emision primaria a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., sera cancelada por el Emisor, y
sera descontada de los valores colocados.

B.3.- Limitaciones y Reservas.

Cabe resaltar que ningin accionista mayoritario, director, dignatario, ejecutivo ni administrador del Emisor
intenta suscribir todo o parte de la oferta. Ningin VCN estd asignado para su colocacion en cualquier grupo de
inversionistas especificos, sino que los VCNs seran ofrecidos al publico en general. Los VCNS no serdn
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 sélo sera hecha
inicialmente en la Republica de Panam4 y en El Salvador a través de la figura de operadores remotos.

C.- MERCADOS.
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La solicitud para el listado de los VCNS en la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., fue presentada el 15 de
abril de 2021. “El listado en la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., no implica su recomendacién u opinion
alguna sobre dichos valores o EL EMISOR.”

D.- GASTOS DE LA EMISION.

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

Precio al publico Gastos de la Emision | Cantidad neta al Emisor
Por unidad | USD1,000.00 USD9.9528 USD990.0472
Total USD25,000,000.00 USD248,821.00 USD24,751,179
A continuacion desglose de gastos
Gastos Periodicidad | Monto Porcentaje
Comision de Venta* Inicio USD135,000.00 .054
Bolsa de Valores Inicio USD 23,446.00 0.0009378
Honorarios de estructuracion financieros y| Inicio USD40,000.00 0.00016
legales**
Registro ante la SMV Inicio USD 8,750.00 0.00035
Inscripcion Latinclear, Inicio USD 1,000.00 0.00004
Comisién de Agente de Pago, Registro y| Anual USD 15,625.00 0.000625
Redencién
Comision de Fiduciario Anual USD 25,000.00 0.0010
Total Sumatoria de cuadro de comisiones y USD248,821.00 0.0099528
gastos

* Se ha tomado la decisién de pagar una comision 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 podran colocar USD 21
millones en el mercado local (0.5%) y USD 4 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 incluyen
la posible publicacion de la oferta de venta; varios de los gastos han sido estimados, por lo que pueden variar en
el Prospecto Informativo definitivo.

Todos los gastos son asumidos por el Emisor.

E.- USO DE LOS FONDOS.

El producto neto de la emisién, USD24,751,179, sera 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 administracion del Emisor decidir sobre €l
uso de los fondos a través de la vigencia del Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables, 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
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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 VCNs y a su orden de prioridad.

F.- IMPACTO DE LA EMISION.

Si la presente Emision fuera colocada en su totalidad, la posicion financiera del Emisor quedaria de acuerdo a
los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2020, de la siguiente manera:

Pasivo e Inversion de Accionistas 31 de diciembre de 2020 31 de diciembre de 2020 USD
USD
Antes de la emision Después de la emision
PASIVOS
- Sobregiros bancarios 10,672,023 10,672,023
Obligaciones bancarias 4,918,868 4,918,868
Bonos por pagar 131,807,000 131,807,000
VCN por pagar 37,576,000 62,576,000
- Cuentas por pagar varias 492,441 492,441
Gastos acumulados e impuestos por pagar 5,071,728 5,071,728
Ingresos e Intereses no devengados 19,733,660 19,733,660
Total de Pasivos 210,271,720 235,271,720
PATRIMONIO DE LOS
ACCIONISTAS
Acciones comunes 11,000,000 11,000,000
Acciones Preferidas 390,000 390,000
Utilidades retenidas 4,718,721 4,718,721
" Total de Patrimonio de accionistas 16,108,721 16,108,721
TOTAL DE PASIVOS Y PATRIMONIO 226,380,441 251,380,441

La relacion total de pasivos totales /capital pagado antes de la oferta de acuerdo a los estados financieros
auditados al 31 de diciembre de 2020 es de 18.46 a 1, luego de emitida y en circulacion la presente oferta la
misma aumenta a 20.66 a 1. Si lo midiéramos en relacion al patrimonio, la relacion antes de la emision seria de
13.05 y luego de emitida seria de 14.60.

G.-GARANTIA

El instrumento a través del cual se constituye la garantia es un fideicomiso. Este contrato de fideicomiso cuya
inscripcion debera realizarse treinta (30) dias calendario, posteriores a la autorizacion de la SMV.

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

a. Declara EL FIDEICOMITENTE que es Emisor Registrado Recurrente de Valores, en el Mercado
Bursatil de Panama, a fin de obtener capital de operacion para su actividad como Financiera; Emisiones
de Valores éstas en las que garantiza 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
cesion de cartera de préstamos y otros activos a Fideicomisos de Garantia constituidos con tal finalidad.

b. Continta declarando EL FIDEICOMITENTE que est4 solicitando a la Superintendencia del Mercado de
Valores, el Registro de una Emisién de un Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables
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(VCNs), por un monto de hasta VEINTICINCO MILLONES DE DOLARES (US$25,000,000.00),
moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

¢. Termina declarando EL FIDEICOMITENTE su intencién, dada su calidad de Emisor Registrado
Recurrente, de constituir un Fideicomiso “Paraguas” (6mnibus trust) 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 Emision indicada en el parrafo anterior y de cualquier otra
Emisién de Valores Comerciales Negociables (VCNs) que en el futuro registre ante la Superintendencia
del Mercado de Valores de Panama.

d. Por su parte, declara LA FIDUCIARIA que entiende cabalmente las necesidades de EL
FIDEICOMITENTE y que esta en capacidad y tiene la intencion de procurar satisfacer las mismas
mediante EL FIDEICOMISO.

e. Por lo anteriormente expuesto, EL FIDEICOMITENTE y LA FIDUCIARIA acuerdan constituir, a mas
tardar treinta (30) dias calendarios posteriores a la autorizacién de la Superintendencia del Mercado de
Valores sobre el registro del Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables (VCNs) por un
monto de hasta VEINTICINCO MILLONES DE DOLARES (US$25,000,000.00), moneda de curso
legal de los Estados Unidos de América, un FIDEICOMISO 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 Republica de Panam4, y resoluciones adoptadas por EL
FIDEICOMITENTE de conformidad con los términos y condiciones del Prospecto Informativo de los
Valores Comerciales Negociables (VCNs) por un monto de hasta VEINTICINCO MILLONES DE
DOLARES (US$25,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América que en €l
futuro se registren ante la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, sujetos a lo establecido
en EL FIDEICOMISO

Ley y Jurisdiccion Aplicable.

El Contrato de Fideicomiso Paraguas de Garantia que sera constituido mediante Escritura Publica, se otorgara
de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama, y sera interpretado, aplicado y ejecutado de acuerdo con
ella. Cualquier litigio y cualquier controversia que surja con relacion al mismo se someteran a los tribunales de
justicia de la Reptiblica de Panama4, salvo lo dispuesto en la cldusula vigésima sexta sobre el arbitraje.

Ademis, se aplicaran en la ejecucion y desarrollo del Contrato de Fideicomiso los reglamentos, manuales de
procedimientos y demas disposiciones internas de LA FIDUCIARIA.

Constitucion y domicilio de EL FIDEICOMISO.

El Contrato de Fideicomiso Paraguas de Garantia se constituird mediante Escritura Publica de acuerdo con las
disposiciones de la Ley uno (1) de cinco (5) de enero de mil novecientos ochenta y cuatro (1984) y sus
modificaciones, resoluciones adoptadas por EL FIDEICOMITENTE de conformidad con los términos y
condiciones de los VCNs y sujeto a los términos y condiciones establecidas en el Contrato. Este contrato de
fideicomiso cuya inscripcion debera realizarse 30 dias calendarios posteriores a la autorizacion por parte de la
Superintendencia del Mercado de Valores, del Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables. 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), Panam4, Republica de
Panama Teléfono: (507) 306-1230, Fax: (507) 306-1210, Persona de Contacto: Melissa Vésquez, E-mail:
info@centralfiduciaria.com.

Beneficiarios del Fideicomiso:
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Los Beneficiarios de EL FIDEICOMISO o FIDEICOMISARIOS seran todos aquéllos Tenedores Registrados
de los Valores Comerciales Negociables (VCNs) por un monto de hasta VEINTICINCO MILLONES DE
DOLARES (US$25,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América y de cualquier otra
Emision de Valores Comerciales Negociables (VCNs) que en el futuro registre ante la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama, cuyo listado mantendra el Agente de Pago, Registro y Redencion 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 Panama4, inscrita en el Registro Ptiblico 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 Panam4, Reptblica de Panama, Teléfono:
(507) 306-1230, Fax: (507) 306-1210, con licencia fiduciaria otorgada por la Superintendencia de Bancos de
Panamd, mediante Resolucion FID No. SBP-FID No.0016-2013, con fecha 4 de septiembre de 2013. LA
FIDUCIARIA estara representada por Fernando Sucre Miguez, varon, panamefio, 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 notificacion y comunicacion 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, Panamd, 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 sancion 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 entre el Emisor y el Fiduciario a la fecha de la presentacion de la solicitud

de emision de Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables, 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 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 Redencion de la presente emision. 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 Redencion 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 ultimo es fiduciario de emisiones anteriores vigentes de Hipotecaria
Metrocredit, S.A.

Fideicomitente.
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La fideicomitente es Hipotecaria Metrocredit, S.A., sociedad anénima debidamente organizada y existente de
conformidad con las leyes de la Republica de Panama4, 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, Republica de Panama, Apartado 0830-00827, Teléfono 223-6065, Fax 213-0622.

El fideicomitente estd 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 segiin consta en Acta de Junta Directiva de dicha sociedad, del 22 de marzo de 2021.

Bienes Fideicomitidos.

Son bienes fideicomitidos o bienes fiduciarios, indistintamente todos aquellos bienes que sean traspasados,
mediante cesion a EL FIDEICOMISO por EL FIDEICOMITENTE, incluyendo, entre otros:

(a) Créditos dimanantes de préstamos de cualquier naturaleza, lineas de crédito y otras facilidades crediticias,
pagarés, letras y otros documentos negociables, cuyo valor residual o saldo adeudado en los mismos sumen
ciento diez por ciento (110%) 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 Panamé 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 ciento diez por ciento (110%) 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 Doélares, 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, seglin avaluo comercial en Panamd, los cuales cuentan con una pdliza de
seguros, ya que los bienes inmuebles en garantia de los préstamos de créditos se encuentran asegurados, asi
como un avalto realizada 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 Panamd, que segun avalio comercial representen
ciento cincuenta por ciento (150%), 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
avaluo realizado por empresa de reconocido profesionalismo

Para la(s) primera (s) serie (s) del Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables (VCNs), por un
monto de hasta VEINTICINCO MILLONES DE DOLARES (US$25,000,000.00), moneda de curso legal de
los Estados Unidos de América, la cesién de los bienes se realizard 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 realizard con ciento veinte (120) dias calendarios después
de la Fecha de Emision de la respectiva Serie.
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Este Contrato de Fideicomiso cuya inscripcién deberd realizarse 30 dias calendarios posteriores a la
autorizacion de la SMV, sobre el registro del Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables (VCNs).

Todos estos bienes objeto del fideicomiso son propiedad del fideicomitente.

Traspaso de Bienes al Fideicomiso.

EL FIDEICOMITENTE cederé4 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 podra
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 Valores Comerciales Negociables (VCNs) 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 harin 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 Valores Comerciales Negociables (VCNs)
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 de sus obligaciones
de conformidad con los términos y condiciones de los Valores Comerciales Negociables (VCNs) que en el
futuro se registren ante la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama 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, ajustdndose a la garantia que indique el correspondiente Suplemento Informativo, que
segin el Registro se encuentran emitidos y en circulacion en dicho Dia de Ajuste, LA FIDUCIARIA, a solicitud
de EL FIDEICOMITENTE, retirard de EL FIDEICOMISO y traspasara 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 Suplemento Informativo, que segun el Registro se encuentren emitidos
y en circulacion,
(b) En cada Dia de Ajuste, LA FIDUCIARIA retirara de EL FIDEICOMISO y traspasard 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 mas de noventa (90) dias calendarios en dicho Dia de
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Ajuste; o, (iii) cuyos respectivos deudores hayan sido declarados en quiebra o concurso de acreedores y
continien en esa condicion 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 remplazara 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 Valores Comerciales Negociables (VCNs) garantizados, EL
FIDEICOMITENTE podrd, 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.

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 ¢ intereses adeudadas a los FIDEICOMISARIOS, segun los términos y condiciones de los
Valores Comerciales Negociables (VCNs) garantizados por EL. FIDEICOMISO; cuando LA FIDUCIARIA
haya entregado los bienes fideicomitidos a los FIDEICOMISARIOS, en la forma que se indica en la Clausula
DECIMA PRIMERA, referente a la Declaracién de Vencimiento Anticipado, de EL FIDEICOMISO; y se
extinguird ademds bajo cualesquiera de los supuestos contemplados en la Clausula TRIGESIMA PRIMERA,
referente a la Extinciéon 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 vy satisfechas
integramente las obligaciones del Emisor, cualesquiera bienes fiduciarios en poder de LA FIDUCIARIA seran
entregados y traspasados a EL FIDEICOMITENTE.

Remuneracion de la Fiduciaria.

EL FIDEICOMISO es oneroso y LA FIDUCIARIA recibird como remuneracion por sus servicios:

A.- La suma equivalente al CERO PUNTO UNO POR CIENTO (0.10%) de los valores colocados y en
circulacion de las Emisiones de Valores Comerciales Negociables (VCNs) que en el futuro registre ante la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, 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 remuneracion podra ser pagada o descontada de los bienes fideicomitidos. Asimismo,
sera pagada con prelacion a cualquier otro pago, incluyendo el pago de los demés 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 podrén ser pagados o descontados de los bienes fiduciarios.

C.- Salvo que se establezca lo contrario para casos especificos en EL FIDEICOMISO, todos los gastos
incurridos por LA FIDUCIARIA en el ¢jercicio 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 remuneracion adicional por la
administracion de los bienes fiduciarios equivalente a un octavo (1/8) del uno por ciento (1%) del valor nominal
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del total de los bienes fiduciarios. Esta remuneracion sera computada y descontada por LA FIDUCIARIA de
los fondos que deberd pagar a los FIDEICOMISARIOS de los valores comerciales negociables de la manera
descrita en la Clausula DECIMA PRIMERA

Facultades de la Fiduciaria en caso de no pago de su remuneracion.

En materia de impagos, LA FIDUCIARIA adicionalmente a las facultades sefialadas en el punto anterior,
relativo a su remuneracion, podré ejercer todos los derechos y acciones que le correspondan como acreedor de
créditos de cualquier naturaleza, cedidos a EL FIDEICOMISO, incluyendo, sin limitacién, la imposicion de
mecanismos y politicas de recaudacion de los pagos que se reciban de los deudores, variacién de tasas de interés
y cualquier otra gestién 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 gjecucion.

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.

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 Administracién, lo cual no podré ser
efectivo hasta tanto LA FIDUCIARIA asuma la administracion o haya contratado los servicios de
administracién de un nuevo administrador.

Informar inmediatamente a la Superintendencia del Mercado de Valores y explicara las razones de ese impago o
morosidad. El fiduciario informara de forma inmediata, asi como cualquier otra irregularidad sobre la gestién o
administracion de los bienes dados en garantia bajo el fideicomiso.

Cualquier otra atribucion 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 FIDEICOMISO todos los gastos incurridos
por LA FIDUCIARIA en el gjercicio de sus obligaciones de conformidad con los términos y condiciones del
contrato de FIDEICOMISO correran por cuenta de EL. FIDEICOMISO vy, 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 camplimiento a los fines y objetivos del Fideicomiso.
No obstante, en la clausula décima, numeral (f) La fiduciaria podra 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.

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 podrén ser pagados o descontados de los bienes fiduciarios.

La Clausula Décimo Segunda, numeral a), indica que la remuneracién podra ser pagada o descontada de los
bienes fideicomitidos. Asimismo, serd pagada con prelacion a cualquier otro pago, incluyendo el pago de los
demas 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.
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2.- Beneficiarios.

Los Beneficiarios de EL FIDEICOMISO o FIDEICOMISARIOS seran todos aquéllos Tenedores Registrados
de los Valores Comerciales Negociables (VCNs) por un monto de hasta VEINTICINCO MILLONES DE
DOLARES (US$25,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América y de cualquier otra
Emision de Valores Comerciales Negociables (VCNs) que en el futuro registre ante la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panamad, cuyo listado mantendra el Agente de Pago, Registro y Redencion designado
por EL FIDEICOMITENTE.

El Fideicomiso Paraguas de Garantfa (6mnibus trust) que se presenta serd garante de varias emisiones del
Emisor, como es €l caso de la presente emision de Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables que
pudieran darse en el futuro. Para cada emision el FIDUCIARIO llevara en cuentas separadas cada una de las
garantias que se incluyan por emisién y que se agreguen al fideicomiso.

Remocion y nombramiento 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 dicen lo siguiente en su articulo 57:
La Superintendencia de Bancos mediante resolucion motivada, podrd intervenir a un fiduciario, tomando
posesion 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 algiin modo su inspeccion 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 ptblico 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.

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 treinta (30) 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 cesardn todas las obligaciones fiduciarias excepto la de custodiar los
bienes fideicomitidos a ese momento, los cuales entregarda oportunamente a quienes indiquen dichas

autoridades.
42 7
7 i



LA FIDUCIARIA quedar4 relevada de toda responsabilidad por las obligaciones que hubiere adquirido como
consecuencia del contrato de FIDEICOMISO desde €l 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 tendrd 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, tendrd 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 conduccion, manejo y disposicion de EL FIDEICOMISO, y pagar todos los
impuestos, polizas de seguro, gastos legales, asesorias, deudas, reclamos o cargos que en algiin momento se
deba por, o que pueda existir en contra de, o en relaciéon 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 limitacion, 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 variacion de
tasas de interés de los créditos hipotecarios, la aprobacion 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
ejecucion siempre sobre la base de tarifas que apliquen en la plaza.

(€) 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 estructuracion y
comisiones de administracion y los gastos de ejecucion de EL FIDEICOMISO.

(g) 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 administracion 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

podra disponer de los bienes fiduciarios en forma contraria o distinta a Ia establecida en EL FIDEICOMISO.

Sin prejuicio de lo anterior, para los efectos sefialados en el Prospecto Informativo sobre el uso de los fondos

recaudados, el producto neto de cada Emision sera utilizado como capital de trabajo para expandir las
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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 administracion del Emisor decidir sobre el
uso de los fondos a través de la vigencia del Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables (VCNs)
que en el futuro se lleguen a registrar ante la Superintendencia del Mercado de Valores, 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 relacion 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 pardmetros establecidos en el Prospecto Informativo.

Una vez terminado EL FIDEICOMISO vy satisfechas integramente las obligaciones del Emisor, cualesquiera
bienes fideicomitidos en poder de LA FIDUCIARIA serén entregados y traspasados a EL. FIDEICOMITENTE.
LA FIDUCIARIA podra 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
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 depositos a plazo fijo o cuentas de ahorros, titulos de deuda emitidos por la Republica de Panama,
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 mencién 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 Administracion de Cartera con EL FIDEICOMITENTE, en el
que seran definidos los términos, derechos y obligaciones de la administracion de la cartera de bienes
fideicomitidos, y en el cual se le otorgara 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 Administracion de Cartera, de pleno derecho y sin
necesidad de obtener una orden judicial para ello, si considera que éste no estd cumpliendo con lo establecido
en el Contrato de Administracion de Cartera o en los demas documentos de contratacion.

Si El Administrador juzga conveniente la venta de uno o mas de los créditos de la cartera de créditos
fideicomitidos podrd 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 mas 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 presentard 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.
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(b) Informar por escrito tanto a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Superintendencia de Bancos
de Panamd y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., como a los Tenedores Registrados mediante una
publicacion en un diario de circulacion 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, informacion 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 seran atendidas por LA FIDUCIARIA en un plazo no mayor de
cinco (5) dias hébiles posteriores a la fecha en que fue recibida mediante comunicacién escrita dirigida a la
direccion de 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.

(f) Las demas establecidas en EL FIDEICOMISO y las que las partes acuerden como complemento o en adicion
al mismo.

(g)  Presentar ante la Superintendencia de Mercado de Valores de Panama4, 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.

(i) Informar a la Superintendencia del Mercado de Valores, a organizaciones autorreguladas y a los
inversionistas en caso de incumplimiento del emisor con relacion al traspaso de los bienes para el
perfeccionamiento de EL FIDEICOMISO.

Liberacion de Responsabilidades.

EL FIDEICOMITENTE mantendrda a LA FIDUCIARIA libre de toda responsabilidad, accién, reclamo,
demanda o indemnizacion, relacionada con cualquier acto u omision de LA FIDUCIARIA que guarde relacion
con sus gestiones fiduciarias, pero excluyendo el caso en que LA FIDUCIARIA actiie mediando dolo o
negligencia de su parte.

LA FIDUCIARIA estard relevada de toda responsabilidad en tanto actae 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 Redencion
disponga de los dineros que LA FIDUCIARIA Ie entregue en cumplimiento de lo establecido en EL
FIDEICOMISO.

En consecuencia, LA FIDUCIARIA tendra 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 tendra prelacion en su pago sobre cualquier gasto u obligacién de EL FIDEICOMISO,
incluyendo las obligaciones de pago de capital e intereses de los Valores Comerciales Negociables (VCNs) que
en el futuro se registren.

Las deudas y obligaciones incurridas por LA FIDUCIARIA en el gjercicio 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 tnica y exclusivamente con los bienes fiduciarios y no con bienes que formen
parte  del patrimonio propio de LA FIDUCIARIA, EL FIDEICOMITENTE o los FIDEICOMISARIOS.
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Obligaciones del Fideicomitente (Cldusula Octava del Contrato de Fideicomiso).

EL FIDEICOMITENTE tendr4 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 razon de la celebracién y ejecucion 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 demés 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.

(g) Con el caracter de El Emisor suministrard toda la informaciéon 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 disposiciéon de los inversionistas cada tres (3) afios un avaldo o valoracion
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 gestion de LA FIDUCIARIA vy explicar las razones.

(j) Las demaés 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 0 consejeros.

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

c.- Adquirir de por si o por interposita persona a adquirir los bienes dados en fideicomiso.

Ambas partes convienen en que ninguna de ellas podra hipotecar, dar en prenda, vender, ceder, enajenar, o de
cualquiera otra manera transferir o gravar sus derechos surgidos bajo el contrato de fideicomiso, sin
autorizacion 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 Valores Comerciales Negociables (VCNs) garantizados, EL FIDEICOMITENTE podra, 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
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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 podran ser secuestrados ni embargados, salvo por
obligaciones incurridas o por dafios causados con ocasién 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 podran 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 podra, con los bienes fideicomitidos, contratar otros empréstitos o emitir titulos de deuda,
salvo por las obligaciones contempladas en EL FIDEICOMISO.

LA FIDUCIARIA debera actuar con la diligencia de un buen padre de familia en el ejercicio de su cargo y no
podra disponer de los bienes fiduciarios en forma contraria o distinta a la establecida en EL. FIDEICOMISO.

Reglas de acumulaciéon, distribucién o Disposicion de los bienes, rentas y productos de los bienes del
fideicomiso.

En caso de la declaracion de vencimiento la fiduciaria procederd a:

(a) 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 EL FIDEICOMISO;

(b) 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;-

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

(d) Reembolsarse cualquier gasto o desembolso en que hubiese incurrido por razén de EL FIDEICOMISO, o
cualquier honorario devengado pero no satisfecho por EL. FIDEICOMITENTE;

(e) Ejercer las funciones de Agente de Pago, Registro y Redencién y pagar a los FIDEICOMISARIOS de los
Valores Comerciales Negociables (VCNs) 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;

(f) LA FIDUCIARIA utilizara 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 cancelacion total. En caso de valores
insolutos, estas obligaciones seran asumidas directamente por EL FIDEICOMITENTE, quien desde ya por este
medio las acepta como suyas;

(g) Una vez notificada la Declaracion de Vencimiento Anticipado, el Poder otorgado en la Cladusula SEXTA de
EL FIDEICOMISO, referente a la administracién de los bienes fiduciarios, se considerara revocado y cualquier
pago que reciba EL FIDEICOMITENTE sera remitido inmediatamente a LA FIDUCIARIA.
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Fianza de Responsabilidad civil o caucion 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 extincién de EL FIDEICOMISO cualquiera
de las siguientes:

(a) EL FIDEICOMITENTE haya pagado todas las sumas de capital ¢ intereses adeudadas a los
FIDEICOMISARIOS segun los términos y condiciones de los Valores Comerciales Negociables (VCNs)
garantizados, cumpliéndose a satisfaccion los fines para los 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 debera presentar,
junto a la solicitud de liquidacion y traspaso, una certificacion del Agente de Pago en la que se haga constar que
se ha cubierto en su totalidad el pago de capital e intereses adeudados, sin sumas pendientes por pagar, a los
FIDEICOMISARIOS y que no existen Valores Comerciales Negociables (VCNs) 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 hébiles 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 revocacion del
fideicomiso o renuncia de LA FIDUCIARIA.

(c) Cuando LA FIDUCIARIA haya entregado los bienes fideicomitidos a los FIDEICOMISARIOS de los
Valores Comerciales Negociables (VCNs) 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 demaés causas contempladas en la Ley.

Solucién de Controversias (Clausula Vigésima Sexta del Contrato de Fideicomiso).

Las controversias que surjan entre EL FIDEICOMITENTE y LA FIDUCIARIA, o entre los
FIDEICOMISARIOS y LA FIDUCIARIA, derivadas de la ejecucion de EL FIDEICOMISO, serdn sometidas a
arbitraje de derecho, ante el Centro de Conciliacion y Arbitraje de la Camara de Comercio e Industrias de la
Republica de Panamd, 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 Panama 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 conciliacion y la mediacion en la Repuiblica de Panama,
debiendo cada parte designar un arbitro, y estos designaran a un dirimente. Los arbitros deberan ser abogados
idéneos para ejercer la profesion en la Republica de Panama. El tribunal arbitral tendrd 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
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Avenida Pert cinco- treinta y seis (5-36), Provincia de Panama, 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 Enereyda de Pianetta; 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 la Ley Uno (1) de Cinco (5) de enero de mil novecientos ochenta y cuatro (1984), se designa
como Agente Residente del contrato de FIDEICOMISO a la firma forense SB & CO. LEGAL, con oficinas en
Avenida Samuel Lewis y Calle Cincuenta y ocho (58), Obarrio, Edificio ADR, Piso Siete (7), Ciudad de
Panama, Republica de Panama. El Agente Residente refrenda el contrato de fideicomiso.

Otros.
Comunicaciones.

Toda notificacion o comunicacion de EL FIDEICOMITENTE o de LA FIDUCIARIA a los
FIDEICOMISARIOS con ocasion de EL FIDEICOMISO, deberd ser hecha mediante envio por correo
certificado, porte pagado, a la ultima direccion de los FIDEICOMISARIOS que aparezca en el Registro o
mediante publicacion en dos (2) diarios de amplia circulacién nacional, una (1) vez en cada diario, en dos (2)
dias hébiles distintos y consecutivos. Si la notificacion y comunicacién es enviada de acuerdo al primer caso, se
considerara 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 considerard dada en la fecha de la segunda
publicacion del aviso.

Toda notificacién o comunicaciéon a EL FIDEICOMITENTE o a LA FIDUCIARIA debera ser dada por escrito
y entregada y firmada por la persona que da la notificacion, cuando sea del caso, a las siguientes direcciones:

A EL FIDEICOMITENTE:

HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A.
Atencién: JOSE MARIA 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

Panam4, Republica de Panama



Teléfono: (507) 306-1230
Fax: (507) 306-1210
E-mail: info@centralfiduciaria.com

Responsabilidad Especial de El Fideicomitente (Clausula Décima Tercera 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 constitucién 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 disminucion 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 esta declaracion de
responsabilidad especial que ahora hace respecto a la Emision del Programa Rotativo de Valores Negociables
(VCNSs) que actualmente tramita le serd aplicable a todas las Emisiones que en el futuro pretenda amparar bajo
EL FIDEICOMISO.

EL FIDEICOMITENTE se compromete expresamente a que su cartera de préstamos a partes relacionadas, no
podra exceder, en ningiin momento, el veinticinco por ciento (25%) del total de la cartera de préstamos de la
empresa emisora, ni el veinticinco por ciento (25%) 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 situacion corriente. Lo
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 consideraran préstamos reestructurados aquellos en que estando el deudor al dia en el cumplimiento de
sus obligaciones se le prestan suman adicionales.

De acuerdo a la Clausula Segunda del Contrato de Fideicomiso, Los Beneficiarios de EL FIDEICOMISO o
FIDEICOMISARIOS seran todos aquéllos Tenedores Registrados de los Valores Comerciales Negociables
(VCNSs) por un monto de hasta VEINTICINCO MILLONES DE DOLARES (US$25,000,000.00), moneda de
curso legal de los Estados Unidos de América y de cualquier otra Emisién de Valores Comerciales Negociables
(VCNs) que en el futuro registre ante la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, cuyo listado
mantendra el Agente de Pago, Registro y Redencion designado por EL FIDEICOMITENTE,

Contrato de Administracion de Cartera.

En virtud del Fideicomiso de Garantia, Central Fiduciaria, S.A., celebrara un contrato de Administracién de
Cartera de Créditos con Hipotecaria Metrocredit, S.A., como Administrador, para que se encargue de la
administracién 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, el 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 Administracion, tenemos las siguientes:
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TERCERA: (Facultades de administracion). Salvo que se estipule lo contrario en este Contrato de
Administracién, 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 caracter de acreedor de los créditos fideicomitidos, segin los términos y condiciones de los
respectivos contratos de crédito, incluyendo, sin limitar la generalidad del poder antes otorgado, entre otros, el

poder de:

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

2. Cobrar, judicial o extrajudicialmente, las sumas de capital, intereses y demas 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, documentaciéon 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 contratacién, 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 rendird 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 debera 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 EL 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.

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 d¢ LA CARTERA DE BIENES
FIDEICOMITIDOS, el cual podré pedir sea hecho por una firma de auditores de reconocido prestigio aceptable
a EL FIDUCIARIO.

EL FIDUCIARIO también podra solicitar a EL. ADMINISTRADOR sus estados financieros interinos
trimestrales suscritos por contador idéneo y sus estados financieros anuales auditados acompafiados de la
opini6én de una firma de auditores independientes de reconocido prestigio.

QUINTA: (Inspecciones). EL ADMINISTRADOR debera permitir, previa solicitud hecha con por lo menos
24 horas de anticipacion, que EL FIDUCIARIO envié funcionarios suyos u otros profesionales independientes
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por él 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 administracion 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 administracion, EL
ADMINISTRADOR utilizard los mismos criterios, estandares, politicas, practicas y procedimiento que
usualmente emplea en el manejo y la administracién de sus propios créditos. Cualquier modificacién sobre
dichas politicas, deberd ser puesta en conocimiento de EL FIDUCIARIO para su aprobacion, cuando ello
pudiera afectar LA CARTERA DE BIENES FIDEICOMITIDOS objeto de administracion, exclusivamente.

En el cumplimiento de sus obligaciones bajo el presente contrato de administraciéon, 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 administracion).

1. En el desempefio de su cargo, EL. ADMINISTRADOR podra 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
administracion, de suerte que sera responsable por la negligencia o dolo de dichos agentes 0 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 seré 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 Administracion, 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 Administracion,
salvo en los casos en que hubiere dolo, negligencia o culpa

OCTAVA: (Reforma de los contratos de crédito). En e¢jercicio de los poderes conferidos a EL
ADMINISTRADOR en el presente Contrato de Administracion, las partes expresamente acuerdan que
cualquier modificacion a los términos y condiciones de cualquier contrato de crédito sujeto a la administracion
que aqui se contempla, y que requiera de un instrumento otorgado en Escritura Publica e inscrita en el Registro
Publico de Panama4, debera ser aprobado por EL FIDUCIARIO de manera expresa y escrita.

NOVENA: (Cuentas bancarias, administrativas y operativas). EL ADMINISTRADOR est4 facultado para
establecer una o més 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 segtin lo estime conveniente.
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EL ADMINISTRADOR tendrd amplias facultades para acreditar y debitar contablemente las cuentas operativas
con el fin de poder dar cumplimiento a sus obligaciones segun 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 llevara, 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 estara a disposicion de
EL FIDUCIARIO cuando a bien tenga requerirlo.

DECIMA PRIMERA: (Compensacién de EL ADMINISTRADOR). Teniendo en cuenta que el contrato de
administracion 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 correrdn 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 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 de otro destino.

DECIMA CUARTA: (Disposicion de créditos). Todo acto de disposicion de activos entregados en
administracion, bien por venta, transaccién, dacién en pago o compensacion, etc., que pretenda realizar EL
ADMINISTRADOR, deberd ser expresamente autorizado por EL FIDUCIARIO, sin menoscabo de las
atribuciones conferidas a éste.

DECIMA QUINTA: (Acciones contra deudores morosos).

1. Principio General. Cuando un deudor incurriese en mora segin 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
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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 estard 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 estard 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
administracién, EL ADMINISTRADOR mantendra en su poder, en todo momento la documentacion original,
pdlizas de seguros, y, en general, toda la documentacion 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 ademas cuente con las seguridades
respectivas frente a siniestros.

DECIMA SEPTIMA: (Seguros).
Como parte de sus servicios de conformidad con este contrato de administracion, EL ADMINISTRADOR no
estard 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 contratacion, 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 Periddicas. EL ADMINISTRADOR soélo tendra la obligacion de hacer una revision 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. Notificacion 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 vy sujeto a lo estipulado por los contratos de
crédito.

ANEXO 1
Informe de Calificacion de Riesgo PA1 con Pacific Credit Rating de la presente Emision
de VCNs, formulado por el Comité Calificador de PCR en su reunién 65/2021 el 09 de
julio de 2021.

ANEXO 2
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PACIFIC
CREDIT
¢ RATING

Hipotecaria Metrocredit, S.A.
Comité No. §5/2021

Informe con EEFF audltados al 31 dediclembre de 2020 Fecha de coml|té: 09 de jullo de 2021
Periodicidad de actualizacién: Semestral Sector Financiero/Panama

Equlpo de Andlisls

Renato Tobar Donato Rivas
robar@ratingsper.com drivas@ratingsper.com (602) 6635-2166

HISTORIAL DE CALIFICACIONES

Fortaleza Financiera PAA- P pafy

Programa de Valores Comerciales SMV 342-21

Programa de Valores Comerciales SMV 579-14 A+ pal pal eal pal

Programa de Bonos Hipotecarios SMV 83-15 paA+ paA+ paAt pAAA- pAAA- paAA- pAAA-
Programa de Bonos Hipotecarios SMV 423-16 A+ paA+ palt pAAA- paAA- paAA- paAA-
Programa de Bonos Hipotecarios SMV 697-17 paAA+ pAA+ paA+ palA- pAAA- palAA- paAA-
Programa de Bonos Hipotecarios SMV 179-19 - - pAA+ paAA- pAAA- paAA- palAA-
Programa de Acciones Preferidas Acumulativas paA- pAA- paA- pafA-
Perspectiva Estable Positiva Positiva Estable Estable Estable Estable

Significado de la calificacion

Fortaleza Financiera: Categoria A. Corresponde a aquellas entidades que cuentan con unabuena capacidad de pago
de sus obligacionesen lostérminos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles
cambiosen laentidad, en la industria a que pertenece 0 en la economia. Los factores de proteccion son satisfactorios.
Emisiones de corto plazo: Categoria 1. Valores con muy alta certeza en el pago oportuno. Los factores de liquidez y

proteccién del deudor son muy buenos. Los riesgos son insignificantes.

Emisiones de mediano y largo plazo: Categoria AA. Emisiones con alta calidad crediticia. Los factores de proteccion
son fuertes. E| riesgo es modesto, pudiendo variaren forma ocasional porlas condiciones econémicas.

Emisiones de acciones preferentes: Categoria A. Emisiones con buena calidad crediticia. Los factores de proteccion
son adecuados, sin embargo, en periodos de bajas en la actividad econdmica los riesgos son mayores y mas variables.

Con el propésito de diferenciar las calificaciones domésticas de las internacionales, se ha agregado una (PA) a la calificacion para indicar que se refiere s6b
a emisores/emisiones de cardcter doméstico a efectuarse en el mercado panamefio. Estas categorizaciones podran ser complementadas si correspondiese,
mediante los signos (+/-) mejorando o desmejorando respectivamente la calificacion 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 algtn error u omisién por el uso de dicha informacion. La calificacion otorgada o emitida por PCR constituyen
una evaluacion sobre el riesgo involucrado y una opinién sobre la calidat crediticia, y la misma no implica recomendacion para comprar, vender 0 mantener
un valor; ni una garantia de pago de este; ni estabilidad de su precio y puede estar sujeta a actualizacidn en cualquier momento. Asimismo, la presente
calificacion de riesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras actividades de la Calificadora.

Racionalidad

La calificacion se fundamenta en el crecimientosostenidoy buena calidad de la cartera crediticia de
Hipotecaria Metrocredit, S.A.,demostrando un adecuado respaldo por garantias hipotecarias. Asimismo, muestan
adecuados niveles de liquidez y apropiada solvencia patrimonial para hacer frente a sus obligaciones, también considera
el respaldo del fideicomiso de garantia de las emisiones, demostrando una adecuada cobertura. Porotro lado, mostraron
unabajaen los niveles de rentabilidad debido a la disminucion de su utilidad neta.

Perspectiva

Estable

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

Crecimiento y calidad la cartera. A |a fecha de analisis, |a cartera bruta de Hipotecaria Metrocredit totalizé B/. 1725
millones, incrementando interanualmente en B/. 13.6 millones (+8.6%) como resultado del aumento en las colocaciones
de créditos hipotecarios en B/. 14 millones (+8.9%). La cartera estd compuesta en 99.4% por préstamos con garanta
hipotecariay 0.6% porpréstamos a jubilados. Los préstamos en categoria vigente representaron el 98.2% del total de Ia/,




cartera y totalizaron B/. 166.4 millones, mientras que los préstamos vencidos o en proceso judicial totalizaron B/. 1.6
millones, lo cual significé un incremento de 167.4%. Derivado de lo anterior, el indice de cartera vencida se situ6 en 0.96%
mostrando un incremento respecto al periodo anterior diciembre 2019: 0.39%), producto de la pandemia y del alivio
financiero decretado por el gobierno de Panama. Cabe resaltar que la cartera de préstamos cuenta con garantias
hipotecarias por B/. 332 millones lo cual demostré una cobertura hipotecariade 192.4%, menor respecto al periodo anterior
(diciembre 2019: 197.63%) y el Loan to Value se situé en 51.96%, mayor respecto al periodo anterior (diciembre 2019:
50.6%). Los resultados de los indicadores antes mencionados es producto de que el crecimiento en los préstamos no fue
en lamisma proporcién que las garantias.

Disminucién en los niveles de Rentabilidad. Al cierre de diciembre 2020, los gastos financieros incrementaron en mayor
proporcién (+17.4%) ante |a leve disminucién en los ingresos financieros (-2.9%), derivado de la disminucion en los
intereses ganados en B/. 937.8 miles (-5.6%) esta disminucion es producto de la pandemia. Lo cual derivé en una
disminuciénde margenfinancierobruto de 24.9%, siendo este el principal factoren ladisminuciéninteranual de la utilidad
neta (-57.3%) totalizando B/. 1 millén (diciembre 2019: B/.2.3 millones). Adicionalmente, el patrimonio aumento B/. 1.2
millones como resultado del incremento en las utilidades no distribuidas (+22.7%) y acciones preferidas registradas al
periodo de analisis por un monto total de B/. 390 miles. Derivado de lo anterior, el ROE de la empresa se situ6 en6. 25%,
disminuyendo respecto al periodo anterior (diciembre 2019: 15.88%). Por su parte, los activos demostraron un incremento
interanual de 13.5% como resultado del incremento en las propiedades disponibles para la venta (+2.3 veces), aunado al
incremento de los préstamos (+8.6%) lo cual permitié que el ROA se situara en 0.44% reflejandouna disminucion respeco
al periodo anterior (diciembre 2019: 1.18%).

Aumento en los indicadores de liquidez. A finales de diciembre 2020, 1as disponibilidades totalizaron B/. 35.1 millones,
incrementando de manera interanual en B/. 6.4 millones (+22.6%), derivado del aumento en los depésitos a la vista y
ahorros en B/.8.8 millones (+275.2%). Las inversiones por su parte totalizaron B/. 5 millones, incrementando
interanualmente en B/. 1 millén (+29.3%) como resultado del incremento en las acciones adquiridas, lo que permite
rentabilizarméasy mejorarla liquidez de la empresa. En lo que respecta a las fuentes de fondeo el 62.7% corresponde a
bonos hipotecarios, los cuales totalizaron B/. 131.8 millones, incrementando en B/. 19.7 millones; los VCN’s conformaron
el 17.9% del total de pasivos, totalizando 37.6 millones y demostrando un decremento interanual de B/. 4.8 millones. Las
fuentes de fondeo anteriormente mencionadas han sido utilizadas como capital de trabajo, lo cual le permite a la empresa
otorgar més préstamos. Los préstamos por pagar a bancos totalizaron B/. 4.9 millones, aumentando interanualmente en
B/. 3.5 millones (+264.9%), lo cual es congruente con su estrategia de financiarse mediante los financiamientos bancarios.
Derivado de lo anterior, el indice de liquidez inmediata se ubicé en 19%, aumentando levemente respecto al periodo
anterior (diciembre 2019: 18.63%)y superioral registrado en el sistema (BPP activo liquido/depésitos: 14.9%). Asimismo,
al tomaren cuenta las inversiones, la liquidez mediata se situé en 21.7%, aumentando interanualmente (diciembre 2019:
21.19%). En ese sentido, tanto la liquidezinmediata como la mediata reflejaron un aumento que puede ser explicada por
el incremento en las disponibilidades (+22.6%), resultado de mayores colocaciones. Asimismo, las brechas de liquidez
muestran brechas positivas a corto plazo (hasta 1 afio) resultado de los préstamos otorgados, contando con reservasde
liquidezy de activos para asegurar mantener suficiente liquidez.

Apropiada solvencia patrimonial. A diciembre 2020, el patrimonio totalizé B/. 16.1 millones, mostrando un incremento
interanual de B/. 1.26 millones (+8.5%), derivado delincremento en las utilidades retenidasen B/. 873.3 miles (+22.7%),
aunado a la colocacidnde acciones preferentes, las cuales al periodo de analisis totalizaron B/. 390 mil. En lo que respecta
alendeudamiento patrimonial, se ubicé en 13.05 veces, siendo mayor al indicador registrado en el ao anterior (diciembre
2019: 12.4 veces), como consecuencia del incremento en los pasivos (+13.9%) lo cual fue proporcionalmente mayor al
incremento en el patrimonio (+8.5%).

Buenas garantias en los programas de emisiones. Hipotecaria Metrocredit, S.A. posee en total cinco programas de
emisiones, las cuales corresponden a un programa de VCNs y cuatro programas de Bonos Hipotecarios. A |a fecha de
andlisis, dichas emisiones estan garantizadas por un fideicomiso de garantia, y demuestran una cobertura de créditos y
avallos igual o superior a lo establecido (110% en créditos y 200% en avaltios) por lo que el riesgo de incumplimiento del
pago de sus obligaciones es bajo. Cabe resaltar que algunas series de cada uno de los programas se encuentran en
proceso de registro y cesion cumpliendo con los 180 dias previstos en el contrato de fideicomiso.

Metodologia utilizada

La opinién contenida en el informe se ha basado en la aplicacién de la metodologia para Calificacion de Bancos e
Instituciones Financieras vigente del Manual de Calificacién de Riesgo con fecha 09 de noviembre de 2017. Asimismo, se
usé la metodologfa para Clasificacion de riesgo de instrumentos de deuda de corto, mediano y largo plazo, acciones
preferentes y emisores aprobado porel Comité de Metodologlas con fecha 09 de noviembre de 2017.

Informacioén utilizada para la calificacion
e Informacionfinanciera: Estados Financieros auditados a diciembre de 2020.
o Riesgo Crediticio: Detallede la cartera, concentracién, detalle de cartera vencida. Indicadores oficiales publicados por
la Superintendencia de Bancos de Panama.
Riesgo de Mercado: Detalle de inversionesy disponibilidades
Riesgo de Liquidez: Estructura de financiamiento y detalle de emisiones.




¢ Riesgode Solvencia: Reporte de capitalizaciones y solvendia.
« RiesgoOperativo: Informe de Gestién de Riesgo Operativo y Prevencién de Blanqueo de Capitales.

Hechos de Importancia

e Enmarzode 2020, la Organizacién Mundial de la Salud (OMS) declard al brote del nuevo coronavirus (COVID - 19)
como una pandemia, que contintia propagandose en todo el mundo. Como consecuencia de las medidas y
restricciones tomadas por el gobierno panamefo para tratar de frenar la propagacion del virus, la economfa se ha
visto afectada al cierre del afio 2020.

e Segun Ley 156 del 30 de junio de 2020 que dicta medidaseconémicas y financieras para contrarrestar los efecios
del COVID-19 en la RepUblica de Panama, para las personas naturales y juridicas afectadas econémicamente debido
a la emergencia nacional, la moratoria es extensiva a los préstamos otorgados por cooperativos y financieras, tanto
publicas como privadas.

« Decisiénde ejercerla opcién de redencion anticipada de la emision del programa SMV No. 83-15 de lasseries Ge |
del 100% del saldo insoluto de dichas series, m4s los intereses correspondientes a la fecha de redenci6n anticipada,
dicha fecha el 4 de febrero de 2021.

e Decision de ejercer la opcidn de redencién anticipada de la emision del programa SMV No. 83-15 de la serie H del
100% del saldo insoluto de dicha serie, m4s los intereses correspondientes a la fecha de redencion anticipada, dicha
fechael 25 de enero de 2021.

e Enfebrero 2021 enreunién extraordinaria de asamblea de accionistas de metrocredit, se design6 al sefior Luis Carlos
Del Rio como nuevo director, se aceptd la renuncia del sefior Ramén Antonio Castillero Moreno y se design6 al sefior
Carlos Antonio Herrera Correa como director tesorero y secretario.

e Nuevadireccion Fisica de casa matriz, ubicadaen la ciudad de Panama, Via Brasil, Calle 1 C Sur, Edificio Metrocredit,
Antiguo Sonitel.

Contexto Econémico

Para el afio 2021, se espera que la economiamundial se expanda en un 4%, con la expectativa que las vacunas contra
el COVID-19 se amplie alo largo del afio, facilitando la reactivacién econémica, con una recuperacionde forma moderada.
Aunque la economla mundial esta creciendo de nuevo tras una contraccion del 4.3% en 2020, como consecuencia de las
medidas de cuarentena y cese de operaciones para frenar la propagacién del virus, segun el informe de perspectivas
econémicas mundiales que publica elBanco Mundial. En un escenario negativo, en el que los contagios sigan aumentando
y se retrase la distribucién de las vacunas, la expansion mundial podria limitarse al 1.6% en 2021. Por otra parte, en un
escenario optimista, con un control exitoso de la pandemiay un proceso de vacunacién mas rapido, el crecimiento mundial
podria acelerarse hasta casi el 5%.

Para la regién de América Latinay el Caribe, segtin el FMI, se calcula que la economia se contrajoun 6.9% en el 2020y
se esperaque en el 2021 crezca en un 3.7% a medida que se flexibilicen las iniciativas para mitigar la pandemia. Si llegara
a perjudicaralgun elemento de la pandemia, el efecto econémico serfa un crecimiento atin menordel 1.9% en la region.
En América Central, se espera una recuperacion del crecimiento, al 3.6 %, este afio, con el respaldo de un mayoringreso
de remesas y una demanda de exportacion mas sélida, asi como la reconstruccién después de dos huracanes. En el
Caribe, se prevé un repunte del crecimiento, al 4.5 %, impulsado poruna recuperacion parcial del turismo.

El indice mensual de actividad econdmica (IMAE) de Panama registro una contraccion interanual de 16.96% en octubre de
2020, Asimismo, el acumuladode enero a octubrede 2020 se ubiod en negativo 18.15% segun datos del Consejo Monetario
Centroamericano. Este indice se contrajo considerablemente, debido a los efectos de la emergencia sanitaria por la
pandemia del COVID-19. Entre las categorias econémicas que se vieron mayormente afectados fueron: hoteles y
restaurantes, construccion, otras actividades comunitarias, sociales y personales de servicios, comercios, industrias
manufactureras, entre otros. Y en menorincidencia se encuentran transporte, almacenamiento y comunicaciones, la
intermediacién financiera, las actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler, la electricidad y agua.

Panam4 es uno de los paises que implementd medidas mas estrictas para hacer frente a la propagacion del covid-19.
Entre los palises de la regién, el PIB de Panama descendi6 en un 17.9%, siendo el pais con la mayor variacién seguido
de Peru con una contraccion del 11.1%. Esta reduccién, se debe a las medidas de cuarentena que dieron inicioen el mes
de marzo hasta el mes de octubre, y el fuerte impacto que esto tuvo en los sectores més importantes de la economia,
especificamente en construccion y turismo. Uno de los sectores mas importantes para el PIB en Panama es el de la
construccién, que en el tercer trimestre del 2020 descendi6 70.5%, por la paralizacion de los proyectos privados, dada la
continuidad de la cuarentena decretada por el Gobierno que obligé al cierre de las obras de construcciény no fue hasta
septiembre que se dio el levantamiento de esta restriccion, para este sector. La actividad en el periodo enero a septiembre
mostr6 una caldade 52.9%. Segun el Consejo Monetario Centroamericano, el {ndice de Precios al Consumidor (IPC)de
Panam registré una variaciénde negativo 2% en agosto de 2020 al compararlo con el mismo mes del afio 2019 (inflacién
interanual). Los grupos que mostraron aumentos fueron: Transporte, Bebidas alcohdlicas, tabaco, Salud, Alimentos,
bebidas no alcohélicas, vivienda, agua, electricidad y gas. cabe mencionarque Panam tuvo cuarentena total en el affo
2020 alrededorde 6 meses, iniciando en marzo y finalizando en septiembre.

Una de las estrategias del gobierno de la RepUblica de Panama, para atraer las inversiones econémicas extranjeras,
promulgo una ley con la cual establece el régimen especial para el establecimiento y operacion de empresas
multinacionales que prestan servicios de manufactura el régimen EMMA. Este régimen busca promover la inversién
extranjera, crear nuevas oportunidades laborales tanto locales como para extranjeros y contribuir a la transferenda de




conocimiento de Panama. Segun el Banco Mundial, Panama se ubica como el pals de Centroamérica con el mejor
crecimiento para este afio 2021. Se prevé que para el presente afio alcance un producto interno bruto de 5.1%. y segun
el Fondo Monetario Internacional, se proyecta que la economia panamefia va a recuperar la senda de crecimiento con
una expansion del 4% para el presente afio estableciendo que Panamaes uno de los paises con la mejor percep cion de
riesgo en América Latina. Se prevé una leve recuperacién para 2021 impulsada por una mejora de los flujos com erciales,
la recuperacion de los sectores del transporte, la logistica y otros sectores asociados al canal, asl como repuntesen los
sectores de la mineriay la construccion, junto a mejoras del consumo interno y las inversiones.

Contexto Sistema

A diciembre de 2020, los intereses representaron la principal fuente de ingresos del Centro Bancario Internacional en B/.
5347.50 millones, los cuales se conformaron por Préstamos (84.7%), Inversiones (11.8%), Depésitos (3.2%) y
arrendamientos financieros (0.36%). Lo anterior se tradujo en un decrecimiento interanual sobre la utilidad neta en 45%,
como resultado de la disminucién de los ingresos en (-B/. 683 millones) derivado de la disminucién de los depésitos en
B/. 165.6 millones. Producto de lo anterior, se aprecié una desmejora en comparacion al mismo periodo del afio anterior
en el indice de eficiencia’, ubicado en 21.64% (diciembre 2019: 23.32%). Para la fecha de andlisis, se observé una
disminucién en el indicador de rentabilidad sobre el activo (ROA) del CBI, el cual se situé en 0.81% (diciembre 2019:
1.07%). Por ofro lado, el indice de la utilidad sobre el patrimonio (ROE) se ubico en 6.49%, inferior en comparacin a
diciembre de 2019 (8.57%).

Por su parte, el Sistema Bancario Nacional (SBN) reflejo un decremento en la Utilidad neta en B/. 626 millones (-44.04%),
como resultado de un decremento de los ingresos por intereses, principaimente de los depésitos (-47.4%). Por otro lado,
sus egresos de operaciones disminuyeron en (-7.1%), principalmente los intereses pagados (-7.2%). En lo que respeca
a los activos del SBN, los mismo totalizaron B/. 115.62 mil millones, un crecimiento en 7.1% en comparacion al mismo
periodo al afio anterior, derivado del aumento de las inversiones en valores en (+7.7 %), principalmente en las inversiones
delextranjero (+15.1%). Asimismo, se apreci6 unaleve mejora sobreel indice de cartera vencidaen 1.8%, como resultado
de la disminucion en los prestamos vencidos, en la misma medida se reflejé un incremento de 45.8% en el indice de
provisiones sobre préstamos vencidosen 148.1%.

En lo que respecta al indice de adecuacién de capital del CBJ, este se situé en 15.9% (diciembre 2019: 15.4%), mientas
que, para el SBN, se posicioné en 15.71% (diciembre 2019: 15.24%). Asimismo, se observaron adecuados niveles de
liquidez, principalmente sobre el indice de liquidezlegal, el cual alcanzo un indicadorde 63.5%. Adicionalmente, el nivel
de endeudamiento patrimonial se ubicé en 8.5 veces, una cifra por encima del indicador de diciembre 2019 (7.5 veces).

Analisis de la institucion

Resefia

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 Resoluciéon 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
autorizacion de la Comision Nacional de Valores de [a Bolsa de Valores de Panama con el fin de ofrecer una emision de
Bonos Hipotecarios al publico 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 Panam4, Via Brasil, Calle 1 C Sur, Edificio Metrocredi,
Antiguo Sonitel. y posee quince centros de captacién de préstamos (Chitré, Santiago, Penonomé, David, Aguadulce, La
Chorrera, Cerro Viento, Bugaba, Vista Alegre, Balboa, Las Cumbres, Coronado, Bethania, 24 de diciembre y Las Tablas).

Gobierno Corporativo

Producto del analisis efectuado, PCR consideraque HipotecariaMetrocredit, S.A. tiene un nivel de desempefio aceptable?,
respecto a sus practicas de Gobierno Corporativo. Hipotecaria Metrocredit, S.A. es una persona juridica bajo la
denominacién de Sociedad Anénima, de acuerdo con |a Ley sobre sociedades anénimas de la Republicade Panama. En
Acta de la Reunion Extraordinaria de Accionistas de la sociedad, el 13 de junio del 2019, se aprobé el aumento delCapital
Social Autorizado a veinte millones de délares (US$20,000,000.%) dividido en veinte mil (20,000) acciones comunes con
un valor de mil délares (US$1,000.%) cada una; debidamente inscrita en el Registro Publico el 26 de junio del 2019. El
capital pagado de la empresa al 31 de diciembre de 2020 se mantiene en once millones de dolares (US$ 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 circulacién de la sociedad y no forma parte de grupo alguno. La estructura accionaria
se muestra en la siguiente tabla.

1 Gastos operacionales / Ingresos totales
2 CategoriaGC4en unaescalade 6 niveles, donde GC1 es la categoriamaximay GC6 es laminima.



Licenciado en admlnist};cién de negocios con més de
56 aflos de experiencla

~ ESTRUCTURA ACCIONARIA

100%

100%
Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A / Elaboracién; PCR

José Maria Herrera
Total

Los érganos de gobierno incluyen el Directorio con su respectivo reglamento, y la Gerencia. El Directorio es el érgano
supremo de la sociedad y estaba compuesto por tres miembros, sin embargo, la Junta Directiva luego fue ampliada a
cinco miembros con la inclusién de dos nuevos directores independientes. Los directores podran removerse cada cinco
afiosy han ejercido el cargo desde el 7 de mayo de 1996. Ademas, no existe ningdn contrato entre ellosy/o la solicitante
para la prestacién de sus servicios, y la administracion de la empresa esté a cargo del Gerente General. Adiciembre 2020
la junta directiva que oper¢ se detalla en el siguiente cuadro.

JUNTA DIRECTIVA

lombi X L il
José Maria Herrera Director Presidente
Director Tesorero

Director Secretario

Ramén Castillero
Carlos Herrera Correa
Pedro Cormrea Mata Director Independiente

Franklin Bricefio Salazar Director Independlente
Fuente: Hipotecaria Metrocredit, SA /Elaboracién: PCR

Adicionalmente, Metrocredittiene establecido una seriede comités que apoyan al Consejo de Administracion en el analisis

y la toma de decisiones que se detallan a continuacion:

e Comité de Créditos: frecuencia semanal o cuando sea requerido.

e Comité de Auditoriay Cumplimiento: frecuencia trimestral.

e Laempresa se encuentra desarrollando el manual de Gobierno Corporativo, por lo que las practicas de Gobiemo
Corporativo se han adoptado parcialmente.

PLANA GERENCIAL

José Maria Herrera
Maribel Del Carmen Bravo
Alba Cubilla

Marllin Gonzalez Moreno
Margarita Diaz de Escala

Gerente General

Gerente de Cobros

Gerente de Administracién y Finanzas
Asesora Legal

Oflcial de Cumplimlento

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboraclén: 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 60y 72 meses. Su principal nicho de mercado son personas emprendedoras, tano
independientes como profesionales que requieren capital para sus proyectos.

El 99.3% de la cartera est4d conformada por préstamos con garantla de hipotecas sobre inmuebles, debidamente
documentadas e inscritas en el Registro Publico. El resto de su cartera corresponde a préstamos personales a jubilados
de hasta 72 meses de plazo con el descuento directo de su cheque de la caja de seguro social. Asimismo, el crecimiento
de la empresa se ha dado a través de sucursales en todo el pais y ha sido financiado principaimente con el capital de
trabajo de laempresa.

Productos?

e Préstamos personales para cancelardeudas, remodelaciones e iniciar negocios propios. Siempre y cuando cuenten
con garantfa hipotecaria.

e Préstamosaempleados publicosy privados. Siempre y cuando cuenten con garantia hipotecaria.

e Préstamospara PYMES. Siempre y cuando cuenten con garantia hipotecaria.

Estrategias corporativas

A |a fecha, Metrocredit ha tomado la decisidn 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 afios). En este sentido, su intencién es que a finales del 2020 la colocacién de VCNs disminuya

3 Todos los préstamos son con garantia hipotecaria,




amasde lamitad de lo que representaban al cierre del 2016. Adicionalmente, la administracién se ha propuesto no utifizar
lineas de crédito y amortizarsaldos desde el 2018.

Ademas, Hipotecaria Metrocredit, S.A. posee una estrategia de mercadeo estructurada, debido a que mantiene una
campafia publicitaria a través de televisién, emisoras de radio regionales, revistas especializadas y vallas de carretera.
Asimismo, realizan visitas de prospeccion personales efectuadas por las ejecutivas de la empresa en las diferentes
ciudadesy areas aledafias donde estan ubicadas sus sucursales y posee un centro de llamadas de cobros, con elfinde
mantener una tasa de morosidad baja. La Direccién continliaanalizandosu politica de expansion, a pesarde que la Junta
Directiva autorizé abrir dos centros nuevos de captacion de préstamos, estas nuevas ubicaciones y fecha de apertura se
contintian evaluando.

Aunado a lo anterior, se continGia desarrollando un nuevo software disefiado especialmente para la empresa el cual ya
esta operando en 5 sucursales y se estan evaluando otras posibles acciones dentro de a empresa que puedan mejorar la
efectividad y controles de riesgo, crédito y otros.

Posicion competitiva

Hipotecaria Metrocredit, S.A. actualmente compite con empresas financieras que operan en la Republica de Panama.El
sector de las financieras es altamente competitivo y comprende como mercado objetivocomun 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, al cierre de
noviembre de 2020, operaban 194 empresas financieras autorizadas porel 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 proporcién de créditos personales
destinados a jubilados, quienes estan garantizados mediante el descuento directo de la Caja de Seguro Social. Por su
parte, ningtin crédito representa siquiera el 0.5% del monto total de las colocaciones de la empresa, por lo que el riesgo
se encuentra debidamente diversificado. Adicionalmente, la Junta Directiva aprob6 la disminucion de las tasas de interés
con el objetivo de facilitarel 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 |a clasificacion de cartera dispuestos en el Acuerdo 4-2013 de la SBP, Hipotecaria Metrocredit, S.A. no esta obligada
a mantener una provisién para cuentas incobrables. No obstante, se evalua periédicamente la cartera al cierre de cada
trimestre con el fin de determinar si existe evidencia objetiva de deterioro y la condicién 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 bieninmueble es
adjudicado a laempresa, se clasifica como bienes disponibles para la venta, 0 en el caso de una disminucion significatva
en el valor razonable del bien, se considera una pérdida y en el caso contrario, se contabiliza como una ganancia.

Calidaddel rtera

Al finalizar diciembre 2020, la cartera bruta de Hipotecaria Metrocredit, S.A. totalizé B/. 172.5 millones, reflejando un
incremento interanual de B/. 13.6 millones (+8.6%), el cual corresponde al aumento en las colocaciones de creditos
hipotecarios en B/. 14 millones (+8.9%). Enlo que respecta a la cartera de préstamos a jubilados, reflejé una disminudién
de B/. 412 miles (-28.8%). De esta manera, la cartera bruta representé una participacion de 76.2% del total de los activos.
Derivado del giro de negocio de Hipotecaria Metrocredit, S.A. la cartera estuvo compuesta en un 99.4% por créditos con
garantia hipotecaria y el restante 0.6% corresponde a los préstamos personales a jubilados con descuento directo de la
caja de seguro social. Cabe resaltar que el 89.6% de la cartera corresponde a préstamos a largo plazo (mayores a 1 afio)
dada la naturaleza del negocio, mientras que el 10.4% corresponde a préstamos menores a 1 afio. Al periodo de analisis,
elmonto correspondiente a intereses no devengados, comisiones de manejo y FECl totalizé B/. 24.5 millones lo quederivo
en una cartera neta de B/. 148 millones, aumentando B/. 18.8 millones (+14.6%) interanualmente.
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Al periodo de analisis, diciembre 2020, la cartera de préstamos clasificada comocorriente representé el 98.2% (diciembre
2019:99.1%) del total de la cartera bruta totalizando B/. 166.4 millones, lo cual reflejé unincremento interanualde B/. 12
millones (+7.7%), asimismo, los préstamos vencidos o0 en proceso judicial totalizaron B/. 1.66 millones mostrando un
aumento interanual de B/. 1.03 millones (+167.4%)y representé el 1% deltotal de la cartera de préstamos. Derivado de
lo anterior, el Indice de morosidad se situ6 en 0.96% presentando un incremento respecto al afio anterior (diciembre 2019:
0.39%) como resultado del aumento proporcionaimente mayor de la cartera vencida y cobro judicial ante la cartera bruta,
a pesar del aumento en la morosidad, esta se mantiene pordebajo del promedio del sector, con el 2% . Adicionalmente,
cuando el préstamo pasa de 180 dias de vencimiento, el mismo pasa al departamento legal para sudeman da y posterior
ejecucion o a una restructuracion seguin el caso; por lo tanto, no se registran reservas ni castigos, ya que la garantia es
hipotecaria. Cabe mencionar que el aumento de la morosidad obedece en gran parte al decreto de alivio financiero que
emiti6 el gobierno de Panama y apoyado poria banca.

A pesar de que Hipotecaria Metrocredit, S.A. no cuenta con una regulacién especifica con base a la gestién de riesgo
crediticio segtin los estdndares que aplicala SBP en el Acuerdo 4-2013, PCR considera que el impacto de la garantiaes
de relevancia en el andlisis 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 2020,
etvalorde las hipotecas dadas en garantias sobre préstamos totalizé B/. 332 millones reflejandoun incremento interanual
de B/. 18 millones (+5.7%), o cual puede serexplicado porel aumento de los préstamos otorgados (+8.6%). Derivado de
lo anterior, la empresa mostré una cobertura hipotecaria (garantias sobre préstamos) de 192.4%; siendo menoren
comparacion al periodo anterior {(diciembre 2019: 197.63%) ya que los préstamos incrementaron en mayor proporion
(+8.6%) que las garantias (+5.7%). En este sentido, el ratio LTV# (Loan to Value) fue de 51.9%, mostrando un leve
aumento en comparacioén al indicador del afio anterior (diciembre 2019: 50.6%), esto como consecuencia de que el
aumento en los créditos otorgados y de las garantias no crecieron en lamisma proporcién.
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Riesgo de Liquidez

Este consiste en el riesgo de que laempresa no pueda cumplir con todas sus obligaciones, porcausa, entre otros, dela
falta de liquidez de los activos. La entidad mitiga el riesgo de liquidezmanteniendo reservas de fondos en instrumentos
como disponibilidades e inversiones de alta liquidez y de plazo, para garantizar el compromiso de sus pasivos financieros.

* Expresala cantidad prestada con relacién al valor del inmueble.



Asimismo, mantiene un control constante de sus activos y pasivosy ajusta estas posiciones en funcién de los requisitos
cambiantes de liquidez.

A finales de diciembre 2020, los activos liquidos estuvieron compuestos por efectivo y depésitos en bancos, los cuales
conformaron el 15.5% del total de activos. Las disponibilidades totalizaron B/. 35.1 millones incrementando
interanualmente B/. 6.4 millones (+22.6%); derivado del aumento en los depositos a la vista y ahorros en B/.8.8 millones
(+275.2%). En lo que respecta a |as inversiones, corresponden a acciones y bonos del Estado, totalizaron B/. 5 millones,
reflejando un aumento interanual de B/. 1 millén (+29.3%) como resultado del incremento en las acciones adquiridasen
B/. 1.1 millén (+27.9%) lo que le permite rentabilizarmés y mejorarlaliquidez de laempresa.

Hipotecaria Metrocredit, S.A. no puede captar depésitos del publico, sin embargo, sostiene una base diversificada de
fuentes de financiamiento en base a créditos bancarios, capitalizaciéon de utilidades y emisiones bursatiles. A diciembre
2020, las principales fuentes de fondeo de metrocredit estuvieron compuestas en su mayoria por bonos hipotecarios
(62.7%)los cuales totalizaron B/. 131.8 millones, reflejando un incremento interanual de B/. 19.7 millones comoresuliado
de mayores series emitidas, los valores comerciales representaron el (17.9%) del total de pasivos totalizando B/. 376
millones, demostrando un aumento interanual de B/. 4.8 millones (+14.7%) esto tltimo. Los préstamos por pagar a bancos
totalizaron B/. 4.9 millones, aumentando interanualmente en B/. 3.5 millones (+264.9%), lo cual corresponde a la estrategia
de financiarse mediante los financiamientos bancarios lo cual también se refleja en la participacion en los pasivos ya que
al periodo de analisis los préstamos por pagar a bancos representan el 2.34% del total de pasivos (diciembre 2019:
0.73%).

Derivado de lo anterior, el indice de liquidez inmediata se ubicé en 19%, mostrandose un leve aumento respecto al
indicador registrado al periodo anterior (diciembre 2019: 18.63%) y superior al registrado en el sistema (BPP activo
liquido/depositos: 14.9%). Asimismo, al tomar en cuenta las inversiones (Liquidez Mediata), los activos liquidos
representan el 21.7% de los pasivos costeables (diciembre 2019: 21.19%). En ese sentido, tanto la liquidez inmediata
como la mediata reflejaron un aumento que puede ser explicada por el incremento en las disponibilidades (+22.6%),
resultado de mayores depésitos.
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Brechas de liquidez

El vencimiento de activos y pasivos es un factorimportante 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
metrocredity 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 partirde la brecha de mas de 5 afios la Hipotecaria vuelve a tener bandas positivas derivado
principalmente por el incremento de préstamos y el portafolio de inversiones.Ante un escenario de
estrés, metrocreditmantiene reservas de liquidez y de activos facilmente realizables, para asegurarse que mantiene
suficiente liquidez.
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Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado es el riesgo que el valorde 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 riesgode tasa de interés y ha establecido una politica que consiste en administrary monitorear
los distintos factores que puedan afectarel valordel instrumento financiero.

Riesgo cambiario

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

Riesgo de Tasa de Interés

Hipotecaria Metrocredit, S.A. est4 sujeta al riesgo de tasa de interés en las fuentes de financiamiento y en las emisiones
bursétiles, debido a que |a tasa de interés puede ser fija y/o variable, lo cual puede ser un factor de riesgo ante posibles
fluctuaciones en los mercados internacionales. Al cierre de diciembre de 2020, 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 losdocumentos
negociables y de las obligaciones financieras con bancos, sin embargo, estas lltimas se estan mitigando por la nueva
estrategia que estdn adoptando, de aumentarsus fuentes de fondeo a mediano y largo plazo (2, 3 y 4 afios) y disminuir
las fuentes de fondeo a corto plazo.

Riesgo Operativo

En lo referente al area administrativa y operacional, se han actualizado manuales operativos y se continua desarrollando
un nuevo software, el cual se encuentraen proceso de prueba en cinco sucursales con el fin de mejorarla 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 Prevencién de Blanqueo de Capitales esté
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 internas de la institucion.

Adicionalmente, cuentan con una norma de no otorgar préstamos a clientes vinculados con delitos de movimientos de
fondosilicitos, asicomo a clientes que tengan una dudosalegitimidadde sus ingresos, porlo que, con la politica "Conozca
a su Cliente” se identifica y comprueba el perfil de los clientes para darle seguimiento en el futuro.

Riesgo de Solvencia

A diciembre de 2020, el patrimonio de Hipotecaria Metrocredit, S.A. totalizé B/. 16.1 millones, mostrando un incremento
interanual de B/. 1.26 millones(+8.5%), derivado del incremento en las utilidades retenidasen B/. 873.3 miles (+22.7%)
aunado ala colocacién de acciones preferentes, las cuales al periodo de analisis totalizaron B/. 380 mil. Cabe mencionar
que a las utilidades no distribuidas se le resto la suma de B/. 106.9 miles, que corresponden al impuesto complementario
pagado porcuenta de los accionistas en concepto de adelanto alimpuesto de dividendos.

Con respecto al endeudamiento patrimonial, se ubicé en 13.05 veces, siendo mayor al indicador registrado en el afio
anterior (diciembre 2019: 12.4 veces) como consecuencia del incremento en los pasivos (+13.9%) lo cual fue
proporcionalmente mayor al incremento en el patrimonio (+8.5%). Adicionalmente, el indicador también es superior al




reportado porel sistema de Banca Privada Panamefia (9.6 veces) evidenciando un elevado apalancamiento. Por su parte,
las financieras no tienen una regulacién especifica con los requerimientos de capital para el cumplimiento del indice de
adecuacién de capital con base a la categorizacion de fondos.
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Resultados Financieros

A diciembre 2020, los ingresos financieros de Hipotecaria Metrocredit, S.A., totalizaron B/. 19.4 millones, mostrando un
decremento interanual de B/. 569.5 miles (-2.9%), el cual fue producto de la reduccion de los ingresos por intereses
ganados en B/. 937.8 miles (-5.6%), debido a la pandemia de COVID-19. Aunado a lo anterior, los ingresos por los
depésitos a plazo fijo demostraronun incremento de B/. 110.5 miles (+8.7%), asimismo, los ingresos de gastos por manejo
reflejaron unincremento de B/. 257.7 miles (+12.2%).

En lo que respecta a los gastos financieros, al periodo de analisis, totalizaron B/. 12.2 millones, incrementado de manera
interanual en B/. 1.8 millén (+17.4%) derivado del incremento en los intereses por bonosy VCN’s en B/. 1.9 millones
(+20.1%) como resultado de la mayoremision de series correspondientes a bonos hipotecarios (+17.6%). Derivadodelo
anterior, el margen financiero bruto se situ6 en 24.9% menor al presentado al afio anterior, totalizando BY. 7.1 millones
(diciembre 2019: B/. 9.5 millones).

EVOLUCION DE LOS RESULTADOS FINANCIEROS
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Aunado a lo anterior, el rubro de otros ingresos, los cuales corresponden a los cargos por cierre de los préstamos
otorgados, registré una disminuciénde B/. 572 miles (-35%), como resultado del decremento en ingresos legales (-50.3%),
varios (-89.7%), notariales (-54.1%), avaltos (-44.3%), cesion (-53.3%), timbres (-43.2%), minutas/cartas de canceladon
(-29.6%), sin embargo, los gastos por seguros reflejaron un incremento de B/. 131.9 miles(+47.7%). Como resultado de
lo anterior, €l margen operacional bruto totalizé B/. 8.2 millones, disminuyendo de manera interanualen B/. 2.9 millones
(-26.4%) afectado por el aumento en los gastos financieros (+17.4%). La disminucion de los resultados financieros ha sido
causada porla pandemia COVID-19. Enlo que respecta a los gastos operacionales, a la fecha de analisis, totalizaron B/.
7.02 millones lo cual represents una disminucién interanualde B/. 1.5 millones (-17.9%)y esta liderado por el decremento
en los honorarios profesionales en B/. 784.4 miles, propaganda B/. 303.8 miles, legales y notariales B/. 388.5 miles y
gastos de personal B/. 139.8 miles. Lo anterior, desembocé en un margen operativo neto que totaliz6 B/. 1.2 millones,
mostrando una disminucién interanual de B/. 1.4 millones (-53.9%). Asimismo, el indice de eficiencia operativaSse situé
en 85.2% reflejando una mejora respecto al afic anterior (diciembre 2019: 76.42%). Adicionalmente se registr6 una
ganancia por venta de bienesinmuebles que totalizé B/. 12.8 miles, lo cual reflejé un decremento respecto ala ganancia
del periodo anterior (diciembre 2019: B/. 70.9 miles) al restar el impuesto sobre |a renta causado, el cual totalizé B/. 2229
miles (-39.3%) provoct que la utilidad neta se situaraen B/. 1 millén, disminuyendo interanualmente en B/. 1.3 millones -
57.3%) viéndose afectado principalmente por el decremento en el margen financiero bruto (-24.9%).

5 Gastos operativos /Margen operativo bruto
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Rentabilidad

A diciembre 2020, |a utilidad neta reflejé una disminucién interanual de 57.3% como resultado del incremento en mayor
proporcién de los gastos financieros (+17.4%) derivado de mayores colocaciones de series de bonos hipotecarios, pemito
que el margen financiero bruto disminuyera 24.9%. Adicionalmente el patrimonio aumenté B/. 1.2 millones como resultado
del incremento en las utilidades no distribuidas (+22.7%) y acciones preferidas registradas al periodo de andlisis por un
monto total de B/. 390 miles, producto de la venta de 390 acciones preferentes. Derivado de lo anterior, el ROA de la
empresa se situé en 0.44%, disminuyendo 0.74 puntos porcentuales respecto al periodo anterior (diciembre 2019: 1.18%).
Asimismo, los activos demostraron un incremento interanual de 13.5% como resultadodel incremento en las propiedades
disponibles para la venta (+2.4 veces), aunado al incremento de los préstamos (+8.6%). Por otro lado, el ROE de la
empresa se situd en 6.25%, disminuyendo en 9.63 puntos porcentuales (diciembre 2019: 15.88%), debido a la disminucién
de la utilidad neta (-57.3%) y el aumento en el patrimonio (+8.5%).
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Instrumentos calificados

Programa de emision de Bonos por US$ 45 millones SMV 83-16. (FG-001-14).

Para dicho programa, la emisién fue autorizada mediante 1a Resolucién SMV No. 83-15 del 13 de febrero de 2015. La
emisién corresponde a un Programa Rotativo de Bonos Hipotecarios por un monto de hasta US$ 45 millones, con un
plazo de cuatro afios.

——— S == . =

1 eristica: TS F

Emlsor: Hipotecarla Metrocredit, S.A.
Instrumento: Bonos Hipotecarios Resolucion SMV No. 83-15
Monto de la oferta: US$ 45,000,000
Para todas Jas series que se emitan el monto, la tasa de interés, la fecha de oferta, la fecha de emision,
Tasa de Interés: la fecha de pago de Interés, el pericdo de pago y el vencimiento de la correspondiente serle, sera
notificada mediante Suplemento al Prospecto Informativo:
Base decélculo: 30/360

Los bonos seran emitidos en forma global (Macrotftulo), reglstrados y sin cupones en denominaciones
de mil délares (US$1,000.00) o sus multiplos de acuerdo a la demanda en el mercado.
Para todas las series que se emitan el monto, la tasa de interés, lafecha de oferta, lafechade emlsion,
Fecha de vencimliento: la fecha de pago de Interés, el perlodo de pago y el vencimlento de la correspondiente serie, sera
notificada mediante Suplemento al Prospecto Informativo.
Para todas las series que se emitan el monto, latasa de interés, lafecha de oferta, la fecha de emisién,
Perlodicidad de pago de Intereses: la fecha de pago de interés, el periodo de pago y el vencimiento de la correspondiente serie, serd
notificada mediante Suplemento al Prospecto Informativo.
Los Bonos estaran garantizados por un Fidelcomiso de Créditos con garantia hipotecarla con Central
Fiduciaria, S.A. con avallio equivalente al 200% del importe de la emisién. Las hipotecas se
Garantias: constituyen a favor de Hipotecaria Metrocredit, S.A. y se ceden al Fideicomiso constituido con Central
Flduclaria, S.A. Adicionalmente al Fidelcomiso se le agregardn pagarés sobre la cartera vigente, cuyo
saldo pendiente de cobro sea equivalente al 110% de los bonos emitidos y en circutactén.

Pago de capltal: Al vencimiento

Denominaclones:

Respaldo: Crédito general del emisor

Central de custodlay agente de transferencla: Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear)
Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboraclon: PCR

A diciembre 2020, el valorde la cartera cedida al fideicomiso en garantia de la deuda de la emisién de bonos asciende a
US$ 3.3 millones. Asimismo, el valor de los avaltos sobre los bienes de las hipotecas cedida a favor del fideicomiso
asciende a US$ 7.2 millones. En el siguiente cuadro se muestra el detalle de cada una de |as series de la emision.

. " Bonos Hipotes: i".['i i (USS '.[.j:-,:.;._ .a diglembre 2020 NET —|
Monto Aprobado Tasas de
Tlpo de Papel Serle (US$ Millones) Monto colocado Interés Plazo Fecha de Vencimiento Flduclarla
Bonos Hipotecarios G 1,000,000 1,000,000 8.00% 4 afios 04/10/2021 Central Fiduciarla
Bonos Hipotecarios H 1,000,000 1,000,000 8.00% 4 afios 25/10/2021 Central Fiduciarla
Bonos Hipotecarios | 1,000,000 1,000,000 8.00% 4 aflos 04/01/2022 Central Fiduclaria

TOTALES 3,000,000 3,000,000
Fuente: Hipolecarla Metrocredit, SA. / Elaboraclén: PCR

Para diciembre 2020, el nivel de endeudamiento de la emision (bonos hipotecarios/patrimonio) representa 0.2 veces el
patrimonio y 0.3 veces el capital pagado del emisor (bonos hipotecarios/capital pagado).

Programa de emision de Bonos por US$ 40 millones SMV 423-16.(FG-001-45).
Esta emision fue autorizada mediante Resolucién SMV No.423-16 del 5 de juliode 2016, correspondiente a un Programa

Rotativo de Bonos Hipotecarios porun monto de hasta US$ 40 millones con un plazo de dos y tres afios.

| S T |
Emisor: Hipotecaria Metrocredit, S.A.

Instrumento: Bonos Hipotecarios Resoluclon SMV No. 423-16
Monto de |a oferta: US$ 40,000,000
Para todas |as series que emitan, la fecha de oferta inicial de la correspondients serie sera notificada
Fecha de oferta Iniclal: mediante Suplemento al Prospecio Informativo, al menos & dias hablles de anticipacion con respecto
a la fecha de oferta de la correspondlente serie a la Superintendencla de Valores de Panama, S.A.
Plazo: Hasta 10 afios

La tasa de Interés de cada serie podra ser fijo o variable a apcién del Emisor. En caso de ser variable,
los bonos de dicha serie devengarén una tasa de interés equivalente a Libor a tres (3) meses mas
margen aplicable que sera determinado por el Emisor seguin lademanda del mercado. Adicionalmente,
en caso de ser varlable el Emisor podra establecer una tasa maxima o minimo para cada serle. La
tasa Libor se fijara 3 dias habiles antes del inicio de cada perlodo de interés utllizando la pégina del
sistema de Informacion financiero Bloomerg BBAM, o de sistema que lo reemplace de darse el caso.
Los Bonos serén emitidos en forma global (Macrotitulo), reglstrados y sin cupones en denominaciones
Denominaclones: de mll délares (USD1,000.00) o sus multiplos de acuerdo a la demanda en el mercado. Se emitira un
macrotitulo por cada serie que salga al mercado.

Tasa de Interés:

//“ n



Para todas las series que se emitan la fecha de vencimiento de la correspondiente serie, sera
notificada mediante Suplemento al Prospecto Informativo, al menos con dos (2) dias habiles de
anticipacion con respecto a la fecha de oferta de la correspondlente serie a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa de Panama, S.A.
Perlodicidad de pago de Intereses: Mensual
ElEmisor tendra laopclén de redimir los Bonos, de manera anticipada, en cualquler momento en fecha
coincidente con la fecha de pago de intereses de los bonos.
El producto neto de la emision, USD 39,615,050.00 ser4 utilizado como capital de trabajo para
Uso de los Fondos: expandir, operaciones de crédito del emisor; tamblén podré ser utilizado para cancelar cualquier
emlsién de valores que se encuentre emitlda y en circulaclon del Emisor.
Los Bonos estaran garantlzados por un Fideicomiso de Créditos con garantia hipotecaria con Central
Fiduciaria, S.A. con avallio equivalente al 200% del importe de la emisién. Las hipotecas se
Garantlas: constituyen a favor de Hipotecarla Metrocredit, S.A. y se ceden al Fideicomiso constituido con Central
Fiduciaria, S.A. Adicionalmente al Fldelcomiso se le agregaran pagarés sobre la cartera vigente, cuyo
saldo pendlente de cobro sea equivalente al 110% de los bonos emitidos y en clrculacion.

Pago de capltal: Al vencimiento

Fecha de vencimlento:

Redenclén anticlpada:

Respaldo: Crédito general del emisor

Central de custodlay agente de transferencla: Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear)
Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S A, /Elaboraclén: PCR

A diciembre 2020 el valorde |a cartera cedida al fideicomiso en garantia de la deudade la emisién de bonos asciende a
US$ 27.5 millones. Este monto garantiza los bonos emitidos y en circulacién porla sumade US $ 24.9 millones. El valor
de los aval(ios sobre los bienes de las hipotecas cedida a favor del fideicomiso asciende a US $ 52.6 millones. Ademas,
Hipotecaria Metrocredit, S.A. se encuentra en un proceso de cesién y registro de los contratos hipotecarios para cubrir
bonos en circulacién porla suma de US $ 13.6 millones y cuentan con 180 dfas, tal y como lo establece el contrato de
fideicomiso, para garantizar los bonos en circulacién. En el siguiente cuadro se muestra el detalle de cada una de las
seriesde la emision: S - - .

Tipo de Papel Serle A:Irg::io Monto colocado Tasas de Interés V:::Irrl:lg:to Plazo Fiduclarla
(US$ Mlliones)
Bonos Hipotecarios M 1,506,000 1,506,000 7.75% 15/06/2019 3 a8meses Central Fiduciarla
Bonos Hipotecarios X 600,000 600,000 8.00% 7/03/2022 4 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios  AJ 500,000 500,000 7.50% 20/06/2020 1.5 afios Central Fiduclaria
Bonos Hipotecarios ~ AK 2,000,000 2,000,000 7.50% 29/01/2021 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AL 1,500,000 1,500,000 7.50% 8/03/2021 2 afios Central Flduciaria
Bonos Hipotecarlos AM 2,000,000 2,000,000 7.75% 30/01/2021 3 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AN 1,500,000 1,500,000 7.50% 12/04/2021 2 afios Central Flduciaria
Bonos Hipotecarios AQ 1,000,000 1,000,000 7.50% 24/05/2021 2 afos Central Fiduclaria
Bonos Hipotecarios AP 2,000,000 2,000,000 7.50% 24/05/2021 2 afos Central Flduciaria
Bonos Hipotecarios AQ 1,500,000 1,499,000 7.50% 1/07/2021 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AR 1,500,000 1,499,000 7.50% 10/07/2021 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios  AS 1,800,000 1,800,000 7.50% 20/07/2021 2 afios Central Fiduclaria
Bonos Hipotecarios AT 2,000,000 2,000,000 7.50% 26/07/2021 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AU 1,100,000 1,100,000 7.50% 3/08/2021 2 afios Central Flduclarla
Bonos Hipotecarios AV 791,000 790,000 7.50% 15/09/2021 2 afios Central Flduciarla
Bonos Hipotecarios AW 1,000,000 1,000,000 7.50% 20/10/2021 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios  AX 500,000 500,000 7.50% 24/01/2022 2 afios Central Flduclarla
Bonos Hipotecarios AY 350,000 350,000 7.50% 27/01/2022 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AZ 1,200,000 1,200,000 7.50% 21/02/2022 2 afios Central Fiduclaria
Bonos Hipotecarios BA 650,000 646,000 7.50% 7103/2022 2 afos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BB 1,800,000 1,489,000 7.50% 26/07/2022 2 afios Central Fiduclarla
Bonos Hipotecarios BC 200,000 200,000 7.50% 26/07/2023 3afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BD 2,000,000 2,000,000 7.50% 11/08/2022 2 affos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BE 2,000,000 1,716,000 7.50% 08/072022 2 afos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BF 700,000 685,000 7.50% 9/09/2022 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BG 300,000 7.50% 26/08/2022 2 afos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BH 500,000 500,000 7.50% 2/08/2022 1210 meses Central Fiduciaria
Bonos Hlpotecartos B 500,000 500,000 7.50% 2/09/2022 1a8meses Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios  BJ 3,000,000 2,985,000 7.50% 8/06/2022 1a8meses Central Flduciaria
Bonos Hipotecarios BK 1,000,000 990,000 7.50% 8/07/2022 1a9meses Central Flduciaria
Bonos Hipotecarios  BL 500,000 452,000 7.50% 19/09/2022 1 a 11 meses Central Fiduclaria
Bonos Hipotecarios BM 500,000 434,000 7.50% 26/07/2022 1a9meses Central Fiduclaria
Bonos Hipotecarios BN 500,000 245,000 7.50% 30/10/2022 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BO 1,500,000 1,429,000 7.50% 23/09/2022 1 a 10 meses Central Flduciaria

TOTALES 39,997,000 38,615,000




Para diciembre 2020, el nivel de endeudamiento de la emisidn (bonos hipotecarios/patrimonio) representa 2.5 veces el

patrimonio y 3.6 veces el capital pagado del emisor (bonos hipotecarios/capital pagado).

Programa de emision de Bonos por US$ 45 millones SMV 697-17.

La presente emisién fue autorizada porla Junta Directiva del emisor, seglin resolucion adoptada el 30 de junio de 2017,
modificada porel Acta de Junta Directiva del 22 de diciembre de 2017, La autorizacién fue porun monto de hasta US$ 45

millones. Para dicho programa, la emisién fue autorizada porla SMV mediante la Resoluciéon No.697-17.

[
Emisor:
Instrumento:
Monto de la oferta:
Plazo:

[
Hipotecaria Metrocredit, S.A.
Bonos Hipotecarios Resolucién SMV 697-17
US$ 45,000,000
Hasta 10 afios

La tasa de interés de cada serie podra ser filo o varlable a opcién del Emisor. En caso de ser variable,
los bonos de dicha serie devengaran una tasa de interés equivalente a Libor a tres (3) meses més
margen aplicable que sera determinado por el Emisor segln la demanda del mercado. Adiclonalmente,
en caso de ser variable el Emisor podré establecer una tasa maxima o minimo para cada serie. La
tasa Libor se fljar4 3 dias habiles antes del Iniclo de cada perlodo de interés utilizando la pagina del
sistema de informacién financiero Bloomerg BBAM, o de sistema que lo reemplace de darse el caso.
Los Bonos seran emitidos en forma global (Macrotitulo), registrados y sin cupones en denominaciones
de mil délares (USD1,000.00) o sus muiltiplos de acuerdo con la demanda en el mercado. Se emitira
un macrotitulo por cada serie que salga al mercado.

Para todas las series que se emitan la fecha de vencimlento de la correspondiente serle, seré
notificada mediante Suplemento al Prospecto Informativo, al menos con dos (2) dias hébiles de
anticipacion con respecto a la fecha de oferta de la comespondiente serle a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa de Panam4, S.A.

Mensual

ElEmisor tendré la opcién de redimir los Bonos, de manera anticipada, en cualquier momento en fecha
coincidente con la fecha de pago de intereses de los bonos.

El producto neto de la emisién, USD 44,275,550.00 serad utllizado como capital de trabajo para
expandir, operaciones de crédito del emisor.

Los Bonos estaran garantizados por un Fideicomiso de Créditos con garantia hipotecaria con Central
Flduciarla, S.A. con avalio equlvalente al 200% del importe de la emisién. Las hipotecas se
constituyen afavor de Hlpotecarla Metrocredit, S.A. y se ceden al Fldelcomlso constituldo con Central
Fiduciaria, S.A. Adicionalmente al Fideicomiso se le agregaran pagarés sobre la cartera vigente, cuyo
saldo pendiente de cobro sea equivalente al 110% de los bonos emitidos y en circulaclén.

Al vencimiento

Tasa de Interés:

Denominaclones:

Fecha de vencimlento:

Perlodicidad de pago de Intereses:

Redenclén anticlpada:

Uso de los Fondos:

Garantlas:

Pago de capltal:
Respaldo:
Central de custodlay agente de transferencla:

Crédito general del emisor

Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear)
Fuente: Hipotecarla Metrocredit, S.A. / Elaboraclén: PCR

A diciembre 2020, el valor de la cartera cedida al fideicomiso en garantia de la deuda de la emisién de los bonos en
circulacion asciende a US $ 35.9 millones, dicho monto corresponde a bonos emitidos y en circulacion porla suma de US
$ 32.6 millones. Asimismo, la empresa estaba en proceso de cesién y registro de los contratos hipotecarios para cubrir
bonos en circulaciéon por la suma de US $ 7.9 millones, para garantizar los bonos en circulacién. En lo que respecta al
valorde los avallios sobre los bienes de las hipotecas cedidas a favordel fideicomiso asciende a US $ 66.4 millones. En
el siguiente cuadro se detallan cada unade las series de la presente emisién:

Monto Aprobado

3 SIVE

Monto colocado Tasas de Interés V:

TIpo de Papel Serle (US$ Miliones) ncimlento Plazo Fiduclarla
Bonos Hipotecarios F 100,000 100,000 8.00% 9/05/2022 4 aflos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarlos G 250,000 250,000 8.00% 9/05/2023 5 afios Central Flduclaria
Bonos Hipotecarios I 500,000 500,000 8.00% 16/05/2022 4 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios J 650,000 650,000 8.00% 31/056/2022 4 aflos Central Fiduclarla
Bonos Hipotecarlos K 500,000 500,000 8.00% 25/05/2022 4 afos Central Fiduclarla
Bonos Hipotecarlos L 550,000 550,000 7.50% 15/06/2020 2 afos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios M 500,000 500,000 7.50% 5/07/2020 2 afios Central Fiduciarla
Bonos Hipotecarios N 500,000 500,000 8.00% 20/07/2022 4 aflos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarlos (o] 500,000 500,000 7.50% 24/07/2020 2 afios Central Fiduclarla
Bonos Hipotecarios P 500,000 500,000 7.50% 26/07/2020 2 afios Central Fiduclarla
Bonos Hipotecarios U 500,000 500,000 8.00% 21/08/2022 4 afos Central Flduciarla
Bonos Hipotecarios X 500,000 500,000 8.00% 29/09/2020 4 afos Central Flduciaria
Bonos Hipotecarlos AE 300,000 300,000 8.00% 25/10/2022 4 anos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AG 600,000 600,000 8.00% 22/11/2022 4 afios Central Fiduclarla
Bonos Hipotecarios AL 500,000 500,000 7.50% 26/06/2020 2 afios Central Fiduclaria



Bonos Hipotecarios AM 900,000 800,000 7.50% 11/01/2021 2 aflos Central Fiduciaria

Bonos Hipotecarios AO 1,000,000 1,000,000 7.50% 21/01/2020 1 afo Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AP 500,000 500,000 8.00% 22/01/2023 4 afos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AQ 500,000 500,000 7.50% 10/01/2021 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AR 500,000 500,000 8.00% 13/02/2023 4 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AT 2,000,000 2,000,000 7.50% 13/02/2021 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AU 1,000,000 1,000,000 7.50% 13/02/2021 2 aflos Central Flduciaria
Bonos Hipotecarios AV 750,000 750,000 7.50% 27/02/2024 2 afios Central Flduciaria
Bonos Hipotecarios AW 750,000 750,000 8.00% 27/02/2023 4 aflos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios ~ AY 1,000,000 1,000,000 7.50% 20/03/2021 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AZ 1,000,000 1,000,000 7.50% 28/03/2022 3 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BA 500,000 500,000 7.50% 15/04/2021 2 afos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BB 700,000 700,000 7.50% 25/04/2021 2 afos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BD 500,000 500,000 7.50% 29/05/2021 2 afos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BE 800,000 800,000 7.50% 29/05/2021 2 afos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BF 600,000 599,000 7.50% 29/05/2021 2 afos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BG 500,000 500,000 7.50% 30/08/2021 2 affos Central Fiduclaria
Bonos Hipotecarios BH 1,000,000 998,000 7.50% 6/11/2020 1.5 afios Central Flduciaria
Bonos Hipotecarios Bl 500,000 440,000 7.50% 29/05/2021 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BJ 1,000,000 1,000,000 7.50% 6/11/2020 1.5 ailos Central Flduciaria
Bonos Hipotecarios BK 900,000 885,000 7.50% 2/03/2023 3 afos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios  BL 500,000 480,000 7.50% 22/03/2022 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BM 2,000,000 1,432,000 7.50% 28/03/2022 2 afos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BN 1,000,000 1,000,000 7.50% 5/04/2022 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BO 500,000 500,000 7.50% 12/04/2022 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BP 2,000,000 1,978,000 7.50% 27/04/2022 2 afios Central Flduciaria
Bonos Hipotecarios BS 500,000 450,000 7.50% 7/08/2022 2 afios Central Flduciaria
Bonos Hipotecarios BT 500,000 500,000 7.50% 13/02/2022 2 afios Central Flduclaria
Bonos Hipotecarios BV 1,000,000 1,000,000 7.50% 14/08/2022 2 aflos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BW 1,000,000 1,000,000 7.50% 24/08/2022 2 afios Central Flduciaria
Bonos Hipotecarios BU 500,000 500,000 7.50% 27/08/2022 2 aflos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BX 1,000,000 827,000 7.50% 3/09/2022 2 afios Central Flduciaria
Bonos Hipotecarios BZ 500,000 470,000 7.50% 12/07/2022 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios CA 500,000 500,000 7.50% 19/08/2022 2 afios Central Flduciaria
Bonos Hipotecarios CB 500,000 68,000 7.50% 20/03/2022 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios CC 200,000 140,000 7.50% 26/08/2022 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios CD 500,000 485,000 7.50% 4/10/2022 2 aflos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios CE 350,000 350,000 7.50% 12/08/2022 1 a10 meses Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios CJ 500,000 7.50% 16/08/2022 1 a10 meses Central Fiduclaria
Bonos Hipotecarios CF 300,000 275,000 7.50% 19/06/2022 1a8meses Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios CG 500,000 500,000 7.50% 23/08/2022 1 a 10 meses Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios  Cl 500,000 60,000 8.00% 23/09/2023 1 a 10 meses Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios CH 1,000,000 361,000 7.50% 6/05/2022 1 a6meses Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios CM 1,000,000 1,000,000 7.50% 23/09/2022 1 a 10 meses Central Flduciaria
Bonos Hipotecarios CK 1,000,000 665,000 7.50% 19/10/2022 1 a 11 meses Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios CL 1,000,000 628,000 7.50% 19/11/2022 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios CN 1,000,000 803,000 7.50% 19/12/2022 2 afos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios CO 1,000,000 785,000 7.50% 21/12/2022 2 anos Central Flduciaria
TOTALES 44,700,000 40,529,000

Fuente: Hipotecaria Melrocredit, S.A / Elaboraclén: PCR

Para diciembre 2020, el nivel de endeudamiento de la emisi6én (bonos hipotecarios/patrimonio) representa 2.7 veces el
patrimonio y 4.06 veces el capital pagado del emisor (bonos hipotecarios / capital pagado).

Programa de emision de Bonos por US$ 70 millones SMV 179-19.
La presente emisién fue autorizada porla Junta Directiva del emisor, seguin resolucién adoptada el 14 de noviembre de
2018. La autorizacién fue por un monto de hasta US$ 70 millones. Para dicho programa, la emisién se encuentra pendiente
de autorizacién porla Superintendencia del Mercado de Valores.




Emisor:
Instrumento:
Monto de la oferta:

Fecha de la oferta Iniclal:

Plazo:

Tasa de Interés:

Denominaclones:

Fecha de vencimlento:

Perlodicldad de pago de Intereses:

Redenclén anticlpada:

Uso de los Fondos:

Garantias:

Pago de capltal:
Respaldo:

Central de custodlay agente de transferencla:

Hipotecaria Metrocredit, S.A.

Bonos Hipotecarios Rotativos SMV 179-19
US$ 70,000,000

15 de mayo de 2019

Hasta 10 aftos

La tasa de interés de cada serle podré ser fljo o variable a opcion del Emisor. En caso de ser variable,
los bonos de dicha serie devengaran una tasa de Interés equivalente a Llbor a tres (3) meses més
margen aplicable que serd determinado por el Emisor segun la demanda del mercado. Adicionalmente,
en caso de ser variable el Emisor podra establecer una tasa maxima o minimo para cada serie. La
tasa Libor se fijara 3 dias hébiles antes del inicio de cada pericdo de interés utllizando la pagina del
sistemna de informacion financiero Bloomerg BBAM, o de sistema que lo reemplace de darse el caso.
Los Bonos serdn emitidos en forma global (Macrotitulo), registrados y sin cupones en denominaclones
de mil délares (USD1,000.00) o sus muitiplos de acuerdo a la demanda en el mercado. Se emitiré un
macrotftulo por cada serie que salga al mercado.

Para todas las series que se emitan la fecha de vencimlento de la correspondiente serie, serd
notificada medlante Suplemento al Prospecto Informativo, al menos con dos (2) dlas habiles de
anticipaclén con respecto a la fecha de oferta de la cormespondlente serie a la Superintendencla del
Mercado de Valores y a la Bolsa de Panam4, S.A.

Mensual

El Emisor tendra la opcién de redimir los Bonos, de manera anticlpada, en cualquier momento en fecha
colncidente con la fecha de pago de Intereses de los bonos.

El producto neto de la emisién, USD 68,916,805.00 sera utilizado como capital de trabajo para
expandir operaciones de crédito del emisor.

Los Bonos estarén garantizados por un Fideicomiso de Créditos con garantia hlpotecaria con Central
Fiduclaria, S.A. con avalio equivalente al 150% del importe de la emision. Las hipotecas se
constituyen afavor de Hipotecarla Metrocredit, S.A. y se ceden al Fidelcomiso constltuldo con Central
Fiduclaria, S.A. Adicionalmente al Fidelcomiso se le agregaran pagarés sobre la cartera vigente, cuyo
saldo pendiente de cobro sea equivalente al 110% de los bonos emltidos y en clrcutacion.

Al vencimiento

Crédito general del emisor

Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear)
Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S A. /Elaboracién: PCR

A diciembre 2020, el valor de la cartera cedida al fideicomiso en garantia de la deuda por la emision de bonos en
circulacién asciende a US $ 43.4 millones, el cual cubre bonos emitidos y en circulacién por la suma de US $ 39.5 millones,
Asimismo, laempresaestaba en proceso de cesiény registro de los contratos hipotecarios para cubrirbonos en circuladgén
porlasumade US $ 10.1 millones para garantizar bonos en circulacién. En lo que respecta al valor de los avaluios sobre
los bienes de las hipotecas cedidas a favor del fideicomiso asciende a US $ 77.8 millones. En el siguiente cuadro se

detallan cada una de las series de la presente emision:

Tlpo de Papel

Bonos Hipotecarios
Bonos Hipotecarios
Bonos Hipotecarios
Bonos Hipotecarios
Bonos Hipotecarios
Bonos Hipotecarios
Bonos Hipotecarios
Bonos Hipotecarlos
Bonos Hipotecarios
Bonos Hipotecarios
Bonos Hipotecarlos
Bonos Hipotecarlos
Bonos Hipotecarios
Bonos Hipotecarlos
Bonos Hipotecarios
Bonos Hipotecarios
Bonos Hipotecarlos
Bonos Hipotecarios
Bonos Hipotecarlos
Bonos Hipotecarios
Bonos Hipotecarios
Bonos Hipotecarios
Bonos Hipotecarios
Bonos Hipotecarios

Serle

EN<KXxSE<CHA0INLUIVOZEEC X —Q@TM Mo >

16 (USS 70 millones) -a diclembre 2020 " 2 * ]

Mon
Apl;voutlilad::o(uss Monto colocado ‘I'It:‘st::é:e V:ne;m:neto Plazo Filduclarla
ones)

800,000 800,000 7.50% 30/05/2022 3 afios Central Fiduciaria
1,000,000 1,000,000 7.50% 5/06/2021 2 afios Central Flduclarla
1,000,000 1,000,000 7.50% 14/06/2021 2 aflos Central Fiduciaria
1,360,000 1,360,000 7.50% 21/06/2021 2 aios Central Fiduciarla

600,000 600,000 7.50% 28/06/2021 2 aiios Central Fiduclaria
1,000,000 1,000,000 7.00% 10/01/2021 1.5 aftos Central Fiduciarla
1,000,000 1,000,000 7.50% 11/01/2021 1.5 afos Central Fiduciaria
1,000,000 1,000,000 7.50% 7/08/2022 3 afios Central Flduclaria

800,000 800,000 7.50% 14/08/2021 2 afios Central Flduciarla

400,000 400,000 7.50% 14/08/2022 3 afios Central Flduciaria

400,000 400,000 7.50% 23/08/2021 2 afios Central Fiduclaria
1,250,000 1,250,000 7.50% 28/08/2021 2 afios Central Fiduclaria
1,725,000 1,725,000 7.50% 4/09/2021 2 afios Central Fiduclarla

900,000 900,000 7.00% 4/09/2022 3 afios Central Fiduciaria
1,000,000 1,000,000 7.00% 24/09/2022 3 afios Central Fiduclaria

800,000 800,000 7.00% 10/01/2021 1.5 afios Central Fiduciaria
1,000,000 1,000,000 7.00% 9/10/2021 2 afios Central Fiduciaria
1,000,000 990,000 7.00% 8/11/2020 1 afto Central Flduciaria

500,000 500,000 7.00% 14/11/2021 2 aflos Central Fiduciaria

500,000 500,000 7.00% 15/11/2021 2 aflos Central Fiduciaria

550,000 550,000 7.00% 27/11/2021 2 afios Central Fiduciaria

300,000 300,000 7.00% 29/11/2021 2 afos Central Flduciaria

700,000 700,000 7.00% 10/12/2021 2 afios Central Fiduclaria
1,000,000 1,000,000 7.00% 10/01/2021 2 afios Central Fiduclaria



Bonos Hipotecarios AB 300,000 300,000 7.00% 10/01/2021 2 afios Central Fiduciaria

Bonos Hipotecarios AC 1,000,000 1,000,000 7.50% 20/01/2022 3 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AD 1,000,000 925,000 7.50% 08/02/2022 2 afios Central Fiduciarla
Bonos Hipotecarios AE 735,000 732,000 7.00% 14/03/2021 1 afo Central Fiduclaria
Bonos Hipotecarios AF 700,000 700,000 7.00% 20/05/2021 1 afo Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AG 515,000 515,000 7.00% 31/05/2021 1 afto Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AH 500,000 500,000 7.00% 04/08/2021 1 afo Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarlos Al 500,000 500,000 7.50% 05/02/2022 2 aflos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios Al 500,000 454,000 7.50% 06/02/2022 2 afios Central Fiduciarla
Bonos Hipotecarios AK 500,000 500,000 7.00% 11/06/2021 1 afio Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AL 1,000,000 911,000 7.50% 21/02/2022 2 aflos Central Flduciaria
Bonos Hipotecarios AM 1,000,000 1,000,000 7.50% 21/02/2022 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AN 500,000 500,000 7.50% 04/03/2023 3 aflos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AO 1,000,000 1,000,000 7.50% 12/03/2024 4 afios Central Fiduclaria
Bonos Hipotecarlos AP 600,000 495,000 7.50% 13/03/2022 2 afios Central Flduciaria
Bonos Hipotecarios AQ 500,000 500,000 7.00% 18/09/2021 1 afio Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AR 1,000,000 200,000 7.50% 20/03/2022 2 afios Central Flduciaria
Bonos Hipotecarios AS 500,000 342,000 7.50% 25/03/2022 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AT 500,000 500,000 7.00% 27/09/2021 1 afio Central Fiduclaria
Bonos Hipotecarios AU 500,000 500,000 7.00% 03/10/2021 1.5 aflos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AV 500,000 476,000 7.50% 03/04/2022 2 afios Central Fiduclaria
Bonos Hipotecarios AW 800,000 407,000 7.00% 09/10/2021 1.5 aflos Central Fiduciarla
Bonos Hipotecarios AX 1,000,000 300,000 7.00% 24/04/2022 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AY 1,000,000 883,000 7.50% 14/05/2022 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios AZ 500,000 495,000 7.50% 17/06/2023 3 afos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BA 500,000 448,000 7.50% 17/06/2023 3 affos Central Fiduciarla
Bonos Hipotecarios BB 500,000 491,000 7.00% 24/09/2021 1 afio Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BC 500,000 500,000 7.50% 04/08/2023 3 afios Central Fiduclaria
Bonos Hipotecarios BD 500,000 484,000 7.00% 07/10/2021 1 afio Central Fiduclarla
Bonos Hipotecarios BE 500,000 500,000 7.00% 2909/2021 1 aflo Central Fiduclaria
Bonos Hipotecarios BF 250,000 250,000 7.50% 12/05/2023 3 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BH 250,000 250,000 7.50% 12/05/2023 3 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BI 250,000 250,000 7.50% 12/05/2023 3 afos Central Flduciaria
Bonos Hipotecarios BG 250,000 250,000 7.50% 13/06/2023 3 afos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BJ 250,000 250,000 7.50% 13/06/2023 3 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BK 250,000 250,000 7.50% 13/06/2023 3 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BL 500,000 375,000 7.50% 27/08/2023 3 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BM 500,000 192,000 7.50% 02/09/2024 4 afos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BN 1,000,000 842,000 7.50% 10/09/2022 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BP 500,000 450,000 7.50% 11/09/2023 3 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BO 500,000 7.00% 17/03/2022 1 a6 meses Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BQ 500,000 430,000 7.00% 25/11/2021 1 afo Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BS 500,000 7.50% 30/09/2022 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BR 1,200,000 1,179,000 7.50% 25/09/2022 2 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BT 500,000 395,000 7.50% 07/10/2023 3 afios Central Flduciaria
Bonos Hipotecarios BU 500,000 372,000 7.00% 09/11/2021 1 aflo Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BY 500,000 45,000 7.50% 18/11/2024 4 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BX 500,000 250,000 7.00% 07/06/2022 1 a 6 meses Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios BZ 1,000,000 1,000,000 7.50% 13/11/2023 3 afios Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios CA 1,000,000 7.50% 18/12/2022 2 anos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios cB 3,000,000 3,000,000 7.50% 23/12/2022 2 afos Central Fiduciaria
Bonos Hipotecarios cc 2,000,000 2,000,000 7.50% 30/01/2023 2 aflos Central Fiduciaria
TOTALES 55,935,000 49,663,000

Para diciembre 2020, el nivel de endeudamiento de la emisién (bonos hipotecarios /patrimonio) representa 3.47 vecesel
patrimonio y 5.09 veces el capital pagado del emisor (bonos hipotecarios / capital pagado).

Tomando en cuenta todos los programas de bonos hipotecarios y el monto en circulacién, a diciembre de 2020 el nivel de
endeudamiento total (bonos hipotecarios/patrimanio) representa 8.9 veces el patrimonio y 13.06 veces el capital pagado
del emisor (bonos hipotecarios/ capital pagado).




Programa de emision de Valores Comerciales Negociables por US$ 42 millones SMV 5§79-14.
La emisién fue autorizada porla Superintendencia de Mercado de Valores mediante Resolucién SMV No. 579-14 del 25

de noviembre de 2014. Dicha emisién corresponde a un programa rotativo de Valores Comerciales Negociables por un

monto de hasta US$ 42 millones con un plazo de 360 dias.

Emisor:
Instrumento:

Monto de la oferta:

Tasa de Interés:

Plazo:

Fecha de vencimlento:

Tasa de Interés:

Perlodicidad de pago de Intereses:

Garantias:

Uso de los fondos:

Pago de capltal:

Respaldo:

Central de custodla y agente de transferencla:

A diciembre 2020, el valor de la cartera cedida al fideicomiso en garantia de la deuda de la emisién de VCN's asciende a
US $ 27.1 millones. El valor de los avallios sobre los bienes de las hipotecas cedida a favor del fideicomisc asciende a

Caral 5
Hipotecaria Metrocredit, S.A.

Valores Comerciales Negociables Resolucién SMV No. 579-14
US$ 42,000,000

Para todas las series que se emitan el monto, latasa de interés, la fecha de oferta, la fechade
emislén, la fecha de pago de Interés, el perlodo de pago y el vencimlento de la comespondiente
serie, seré notificada mediante Suplemento al Prospecto Informativo.

360 dlas

Para todas las series que se emitan el monto, latasa de Interés, la fecha de oferta, la fecha de
emlsién, la fechade pago de Interés, el periodo de pago y el vencimlento de la correspondiente
serie, sera notificada mediante Suplemento al Prospecto Informativo.

6.75%

Mensual

Los Valores estaran garantizados por un Fideicomiso de Garantia Irevocable constituido con
Central Fiduciaria, S.A. confarmado por créditos con garantias de hipotecas de propledades de
sus clientes o de efectivo, quedando claro que el efectivo podréa ser Invertido en titulos valores.
Los créditos con garantia hipotecarla tendrén un avaltio equivalente al 200% del importe de los
VCNs, més 110% en pagarés emitidos y en circulacién. Cuando los aportes sean en efectivo
seran reconocidos a la par y por un valor nominal Igual al valor de los VCNs emitidos y en
circulacién.

Ser4 utilizado como capital de trabajo para expandir las operaciones de crédito del emisor.

Al vencimlento

Crédito general del emisor

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

Fuente: Hipotecaria Metrocreciil, S.A. / Efaboraclén: PCR

US $60.7 millones. En adicién a lo anterior, Hipotecaria Metrocreditestaba en proceso de cesion y registro de los contratos
hipotecarios para cubrir VCNs en circulacion por la suma de US $ 12.8 millones. En el siguiente cuadro se muesta el

detalle de cada una de las seriesde la presente emisién:

Tipo de Papel
VCN'’s
VCN’'s
VCN’s
VCN’s
VCN's
VCN’s
VCN’s
VCN's
VCN's
VCN’s
VCN’s
VCN's
VCN’s
VCN'’s
VCN'’s
VCN'’s
VCN’s
VCN’'s
VCN's
VCN’s
VCN'’s
VCN's
VCN's
VCN’s
VCN's
VCN's
VCN’s
VCN's

Serle

BL
BM
BV
BW
cD
BY
BZ
cB
cC
BX
CF
CG
CH
CE
Cl
cJ
CL
CcM
CN
caQ
CR
cs
cT
cw
cu
CX
cYy
cv

Valores
Monto Aprobado
(US$ Millones)
2,000,000

600,000
2,000,000
725,000
2,040,000
1,800,000
1,000,000
1,500,000
1,485,000
3,000,000
500,000
500,000
600,000
300,000
200,000
200,000
2,006,000
1,770,000
1,224,000
1,000,000
500,000
500,000
500,000
500,000
500,000
500,000
500,000
1,000,000
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2,000,000 6.75% 10/02/2021 1 aflo Central Fiduciaria
600,000 6.75% 19/02/2021 1 afo Central Flduciaria
2,000,000 6.75% 8/01/2021 1 afio Central Fiduciaria
725,000 6.75% 8/01/2021 1 afio Central Fiduclaria
2,040,000 6.75% 8/01/2021 1 afio Central Fiduciaria
1,900,000 6.75% 14/01/2021 1 afio Central Fiduciarla
1,000,000 6.75% 21/03/2021 0.5 arios Central Fiduclaria
1,500,000 6.75% 20/01/2021 1 afo Central Fiduciarla
1,485,000 6.75% 25/01/2021 1 afo Central Fiduclaria
3,000,000 6.75% 26/02/2021 1 afo Central Flduciaria
500,000 6.75% 12/03/2021 1 aflo Central Flduciaria
500,000 6.75% 21/03/2021 1 aflo Central Flduciaria
500,000 6.75% 5/03/2021 1 afio Central Fiduciaria
200,000 6.75% 1/04/2021 1 afio Central Flduciaria
200,000 6.75% 4/04/2021 1 aflo Central Fiduciarla
80,000 6.75% 25/04/2021 1 afio Central Fiduciaria
2,006,000 6.75% 4/03/2021 10 meses Central Flduciaria
1,770,000 6.75% 4/03/2021 10 meses Central Fiduclaria
1,206,000 6.75% 3/05/2021 1 afio Central Fiduclaria
1,000,000 6.75% 4/05/2021 1 aflo Central Fiduclarla
500,000 6.75% 25/05/2021 1 afio Central Flduciaria
500,000 6.75% 3/07/2021 8 meses Central Fiduciaria
500,000 6.75% 4/04/2021 8 meses Central Flduciaria
496,000 6.75% 2/05/2021 8 meses Central Fiduclaria
500,000 6.75% 4/09/2021 1 afio Central Flduciarla
279,000 6.75% 15/03/2021 6 meses Central Fiduciaria
500,000 6.75% 21/05/2021 8 meses Central Flduciaria
995,000 6.75% 22/09/2021 1 aflo Central Fiduciaria



VCN's cZ 1,000,000 996,000 6.75% 2/10/2021 1 afo Central Fiduciaria
VCN’'s DA 1,000,000 953,000 6.75% 6/10/2021 1 afio Central Fiduclaria
VCN’s DE 500,000 100,000 6.75% 7/10/2021 1 aflo Central Fiduclaria
VCN's DF 500,000 500,000 6.75% 7/10/2021 1 afio Central Fiduclarla
VCN's DB 600,000 598,000 6.75% 7/10/2021 1 afo Central Fiduciarla
VCN’s DC 1,000,000 1,000,000 6.75% 17/10/2021 1 affo Central Fiduciaria
VCN's DG 1,000,000 682,000 6.75% 2711012021 6 meses Central Fiduciaria
VCN’'s DJ 500,000 455,000 6.75% 2/05/2021 6 meses Central Fiduclaria
VCN's DH 1,500,000 1,500,000 6.75% 3/05/2021 6 meses Central Fiduciaria
VCN's o]} 500,000 450,000 6.75% 7/11/2024 1 aflo Central Fiduciarla
VCN's DK 500,000 500,000 6.75% 16/07/2021 8 meses Central Flduciaria
VCN's DM 500,000 500,000 6.75% 9/06/2021 6 meses Central Flduclaria
VCN’'s DN 1,000,000 650,000 6.75% 11/12/2021 1 aflo Central Flduciaria
VCN's DL 1,000,000 6.75% 14/09/2021 9 meses Central Fiduciaria
VCN's DS 500,000 210,000 6.75% 28/06/2021 6 meses Central Fiduciarla
TOTALES 40,650,000 37,576,000

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, SA / Elaboracién: PCR

Para diciembre 2020, el nivel de endeudamiento de la emisién (VCN S/ patrimonio) representa 2.5 veces el patrimonio y
3.7 veces el capital pagado del emisor (VCN'S/ capital pagado).

Programa de Emision de Acciones Preferidas Acumulativas por USD 10,000,000.00
El programa de emision de Acciones Preferidas Acumulativas porun monto de hasta Diez Millones de délares de Estados
Unidos de América (US$ 10,000,000.00), segtin se describe en el siguiente cuadro resumen:
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Emisor: Hipotecaria Metrocredit, S.A.

Instrumento: Acciones Preferidas Acumulativas con derecho a reciblr dividendos cuando éstos sean declarados porla Junta
Directivay con preferencia a los tenedores de las acclones comunes, pero sin derecho a voz ni voto.

Moneda: Doélares de Estados Unidos de América

Monto de la oferta:

Valor nominal y denominaclones

Preclo Iniclal de venta:

Fecha de oferta

Dividendos (acumulativos)

Garantias:

Traspaso:

Redenclén anticlpada

Prelaclén:

Uso de los fondos:

Agente de pago, reglstro y redenclén:

Agente de custédla de valores:

Us$ 10,000,000

Las Acciones Preferidas tendran un valor nominal de Mil délares (USD 1,000.00) cada una, y serén emitidas
en varias series, en denominaciones de MIl Délares (USD 1,000.00) o sus multiplos, en forma nominativa y
registrada

Cada Accién Preferida sera ofrecida inicialmente a la venta en el mercado primarlo en la Bolsa de Valores de
Panama, S.A. al 100% de su valor nominal. EI Emisor podré variar de tiempo en tiempo, el preclo de venta
inicial.

El emisor notificard a la Superintendencia del Mercado de Valores, la Bolsa de Valores de Panamé, y a
LatinClear los siguientes términos y condiciones de cada una de las Serles a emitlr al menos dos (2) Dias
Héblles antes de la Fecha de Oferta de cada Serie, mediante suplemento al Prospecto Informativo: la Serie, la
Fecha de Oferta, el monto y cantidad de acciones, la Fecha de Emlsién, la tasa de interés equivalente para el
computo del pago del dividendo, los Dias de Pago de Dividendos, una vez los mismos sean declarados.

Las Acciones Preferidas Acumulativas devengaran un dividendo anual acumulativo, sobre su valor nominal de
la siguiente manera: una vez que la Junta Directiva haya declarado los dividendos de las Acciones Preferidas,
cada Tenedor Reglstrado devengara un dividendo equivalente a una tasade Interés anual que sera fija y que
sera determinada por el Emisor, segun la demanda del mercado.

No cuenta con garantias reales nl personales, ni con un fondo econémico que garantice el pago de dividendos.
Los traspasos entre Participantes serén efectuados de acuerdo con los reglamentos y procedimientos de
LatinClear.

Las Acclones Preferidas podrdn ser redimidas en forma parcial o total, a opcién del Emisor, luego de
transcurridos 5 afos desde la Fecha de Emisién de la respectiva Serie a redimlr, de acuerdo con el mecanismo
establecido en la Secclén VI, A. Numeral 16 del Prospecto Informativo.

En el evento de liquidacién o disoluclén del Emisor, las Acciones Preferidas tendran prelaclén de cobro sobre
las acciones comunes del Emisor.

Los fondos netos de la emislén (USD 9,836,756) seran utilizados para proveer capltal adicional al patrimonio
del Emisor con el propésito de financiar el crecimiento de sus activos productivos

Central Fiduciaria, S.A.

Central Latinoamericana de Valores —LatinClear
Fuente: Hipotecaria Metrocredit, SA /Elaboraclén: PCR

o La periodicidad de pago de los dividendos devengados por las Acciones Preferidas sera trimestralmente, desde
la Fecha de Emision respectiva hasta la Fecha de Vencimiento o de Redencion Parcial o total de cada Serie de
haberla. El pago de dividendos, una vez declarados, se realizar4 mediante cuatro pagos trimestrales y
consecutivos, por trimestre vencido (cada uno, un “Dfa de Pago de Dividendos”).

» ElEmisorno garantiza el pago de dividendos. La declaracion de dividendos le corresponde a la Junta Directiva
que es la que ejerce el control absoluto y la direccion plena de los negocios de la sociedad.

&



Es importante destacar que la emisién de acciones preferidas no cuenta con garantias reales ni personales, ni con
un fondo econémico que garantice el pago de dividendos. De esta manera, los fondos para la redencion pardal o
total de las acciones preferidas provendrande los recursos generales de Hipotecaria Metrocredit, S.A., considerando
la ausencia de un fondo de amortizacién. Asimismo, las acciones preferidas estan expuestas a una reduccién en su
precio en el mercado, producto de un posible aumento en las tasas de interés del mercado. A diciembre 2020, han
sido vendidas 390 acciones, lo cual totalizé un capital pagado de B/. 390 mil.

Metrocredit tiene contemplada la emision de un nuevo programa de VCN's (Programa de Valores Comerciales
Negociables Rotativos por un monto de hasta USD 25 millones), se encuentra autorizado por la Superintendencia del
Mercado de Valores, mediante resolucién No. SMV 342-21 el 8 de julio de 2021. El cual es sometido a calificacion de
riesgo en el presente informe. Las principales caracteristicas de dicho programa se presentan en el siguiente cuadro:
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Emlisor: Hipotecarla Metrocredit, S.A.
Instrumento: Programa rotatlvo de Valores Comerclales Negociables SMV 342-21
Moneda: Délares de Estados Unidos de América
Monto de la oferta: US$ 25,000,000
Los Bonos seran emitidos en forma global (Macrotitulo), registrados y sin cupones en
Serles y denominaclones: denominaclones de mil délares (USD1,000.00) o sus multiplos de acuerdo a la demanda

en el mercado. Se emitlr4 un macrotitulo por cada serie que salga al mercado.
Plazo:
Para todas las series que se emitan la fecha de vencimiento de la correspondiente serie,
sera notificada medlante Suplemento al Prospecto Informativo.
Podr4 serfija o variable aopcién de ElEmlsor. En caso de ser variable, los VCN's de

Tasa de Interés: 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 méximo)

Fecha de vencimlento:

Perlodicldad de pago de Intereses:

Los VCNSs estaran garantizados con un Fldelcomiso Paraguas de Garantia Irrevocable
(6mnibus trust) aser constituido con CENTRAL FIDUCIARIA, S.A., con el objetivo de
garantizar el pago del capital, de los Intereses perlédicos y moratorios, y de cualquler
otra suma que por cualquier concepto se le adeude a los Tenedores Reglsirados de la

Garantias: Emislén indicada y de cualquier otra Emisién de Valores que en el futuro registre ante la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panamé a favor del cual sereallzara la
cesion de bienes fiduciarios tal como se especifica en la Secclén G- Garantla del
prospecto.

Pago de capltal: Al vencimiento

Los VCN's podran ser redimidos anticipadamente total o parciaimente a opclén del
Emisor, en cualquier momento a partir de su Fecha de Emlsién a un precio equivalente
Redencién anticlpada al 100% (sin prima de riesgo adiclonal) de! saldoinsoluto a capital, en cualquier Dia de
Pago de Interés. siempre y cuando el Emisor haya cumplido con las condiciones
establecidas en la seccién A.11 del prospecto.
Respaldo: Crédlto general del emisor
El producto neto de la emision sera utilizado como capltal de trabajo para expandir las
operaclones de crédito del Emisor, también podra ser utilizado para cancelar cualquier
emislén de valores que se encuentre emitida y en circulacién del Emisor.
Correspondera a la administracién del Emisor decidir sobre el uso de los fondos a través
de la vigencla del Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables, en atencion
a las condiciones de! negocio y necesldades financieras de la empresa, asi como
también en consideracion a los cambios que pudleran darse en relacién con las
condiciones financieras de los mercados de capitales
Flduclarlo: Central Fiduciaria, S.A.
Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboraclén: PCR
NOTA: Metrocredit tomo la decisién de hacerredenciones anticipadas a principios del afio 2021 del programa rotativo de
Bonos Hipotecarios (SMV. 83-15), lo cual pagaron el saldo total mas los intereses. Lo cual se detallan las series en el

siguiente cuadro.

Uso de los fondos:

|  Programa  Serles  FechadsRedancidnAntictpada
SMV No. 83-15 H 25 de enero de 2021
SMV No. 83-15 G 4 de febrero de 2021
SMV No. 83-15 | 4 de febrero de 2021

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, SA. / Elaboraclén: PCR



Proyecciones financieras

Hipotecaria Metrocredit, S.A realizo proyecciones financieras para un periodo de 5 afios, en donde a lo largo de sus
proyecciones se estima que sus ingresos sean a través de intereses ganados, seguido de los ingresos por gastos de
manejo con un calculo de crecimiento interanualmente del 8% ambas cuentas, asimismolos intereses ganados en plazos
fijos con un crecimiento del 3% en donde en promedio de los 5 afios de estos 3 ingresos sea un aumento interanualmente
de B/. 2 millones. Con respecto a los gastos por intereses se dividen en los gastos de bonos y VCN con el 95% del total
de gastos y el 5% restante son gastos por intereses financieros. Asimismo, se espera que tenga un aumento
interanualmente de 8% y el 3% respectivamente. Por otro lado, los gastos generales para metrocreditespera tener un

crecimiento promedio interanual de 3%.

Como resultado de lo anterior, a lo largo de las proyecciones se presenta una utilidad neta positiva para los 5 aflos, con
un crecimiento promedio del 25% para cada afio. A diciembre 2020 la utilidad neta fue de B/. 1 millén, siendo razonables
en los estados de resultados proyectados.

[(citrasen BI) 2020 2021 P 2022 2024 2006P
Ingresos:
Intereses ganados 15,667,298 16,920,682 18,274,336 19,736,283 21,315,186 23,020,401
Gastos por Intereses
Bonos y VCN 11,505,748 12,426,208 13,420,304 14,493,929 15,663,443 16,905,719
Financieros 715,955 737,434 759,557 782,343 805,814 829,088
Total de gastos por
Intereses 12,221,703 13,163,641 14,179,861 15,276,272 16,459,257 17,735,707
Total de Ingresos por
intereses, neto 3,445,595 3,757,040 4,094,475 4,460,011 4,855,929 5,284,694
Otros Ingresos
Ingresos - gastos de manejo 2,362,900 2,561,932 2,756,087 2,976,573 3,214,699 3,471,875
Intereses ganados - plazos
fijos 1,374,575 1,443,304 1,515,469 1,591,242 1,670,805 1,754,345
Otros ingresos 1,062,792 1,115,932 1,171,728 1,230,315 1,291,830 1,356,422
Total de otros ingresos 4,800,267 5,111,167 5,443,284 5,798,130 6,177,334 6,682,642
Ingresos netos por Interés
y otros 8,245,862 8,868,208 9,537,759 10,258,142 11,033,263 11,867,336
(-) Gastos generales y
administrativos 7,028,892 7,239,759 7,456,952 7,680,660 7,911,080 8,148,412
Ganancla netaen
operaclones 1,216,970 1,628,449 2,080,807 2,577,482 3,122,183 3,718,924
(+) Ganancia en venta de
bienes inmuebles 12,845 13,102 13,364 13,631 13,904 14,182
Utllidad antes del
Impuesto sobre la renta 1,229,815 1,641,551 2,094,171 2,591,113 3,136,087 3,733,106
Menos: impuesto sobre la
renta - estimado 222,911 227,369 231,917 236,555 241,286 246,112
Utllldad neta 1,006,904 1,414,182 1,862,265 2,354,658 2,894,801 3,486,994

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, SA /Elaboraclén: PCR

Segun las proyecciones, el EBITDA sobre los gastos financieros tengan en promedio para los 5 afios de 1.17 veces. A
diciembre 2020el EBITDA sobre los gastos financieros lo cubren en 1.1 veces, siendoasi en sus proyecciones razonables.

— -— - - T — —¥ — - — i
| 2020 2021 P 2022P  2028P  2004P  20%P
EBITDA 13,451,518 14,805,192 16,274,032 17,867,385 19,595,344 21,468,812
gastos financieros 12,221,703 13,163,641 14,179,861 15,276,272 16,459,257 17,735,707
EBITDA/Gastos financieros 1.10 1.12 1.18 1.17 1.18 1.21

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, SA | Elaboraclén: PCR
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Balance General Hipotecaria Metrocredit (miles de B/.) dic-20

Activos 124,628 150,849 169,866 199,406 226,380
Disponibilidades 26,337 40,317 29,313 28,686 35,171
Inverslones 1,850 2,100 3,612 3,945 5,005
Préstamos brutos 93,545 104,531 131,677 158,889 172,536
Otros activos comrientes 646 1,681 1,970 3,088 2,752
Propiedades disponibles para la venta 79 50 626 1,261 4,249
Propiedad, mobiliario de oficina, equipos y mejoras 1,444 1,441 1,485 1,391 1,397
Otros activos no corrientes 728 728 1,282 2,146 5,271
Paslvos 114,717 139,061 166,817 184,560 210,272
Sobregiros bancarios 12,171 9,653 10,409 7,548 10,672
Cuentas por pagar - proveedores 151 249 209 267 449
V.C.N por pagar 36,942 34,260 34,573 32,754 37,576
Préstamos por pagar - bancos (corriente) 6,890 6,644 3,210 1,348 4,919
Ofros pasivos corrientes 3,669 4,014 1,022 713 311
Bonos por pagar 31,038 61,081 81,328 112,062 131,807
Préstamos por pagar - bancos (no corriente) 4,901 4,983 0 0 0
Otros pasivos no corrientes (intereses no devengados) 18,954 18,197 26,067 29,868 24,538
Patrimonlo 9,911 11,788 13,047 14,845 16,109
Capital en acclones 9,000 10,000 10,500 11,000 11,000
Acciones preferidas 0 0 0 0 390
Utilidades no distribuidas 911 1,788 2,547 3,845 4,719
Paslvos + patrimonlo 124,628 150,849 169,865 199,408 226,380

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, SA. / Elaboracién: PCR

| Estado de Ganancias y Pérdidas (Mlles d BL) _ dic16 dic-17 8 dic-20
Ingresos flnancleros 13,712 13,013 18,244 19,974 19,405
Intereses ganados 12,445 11,295 16,027 16,605 16,667
Ingresos - gastos manejo 566 625 757 2,105 2,363
Intereses ganados - plazosfijos 701 1,093 1,460 1,264 1,375
Gastos flnancleros 5,680 6,890 9,309 10,409 12,222
Intereses bancarios 0 0 0 ] 0
Intereses financieros 554 1,269 1,571 832 716
Intereses de bonos 5,126 5,621 7,738 9,577 11,506
Margen financlero bruto 8,032 8,123 8,935 9,565 7,183
Otros ingresos 1,588 1,781 2,156 1,635 1,063
Gastos de provisién 0 0 0 0 0
Margen operaclonal bruto 9,621 7,904 11,091 11,200 8,246
Gastos de operacién 7,545 6,881 8,897 8,559 7,029
Margen operaclonal neto 2,075 1,023 2,193 2,641 1,217
Ganancia/Pérdida en venta de bien inmueble 0 1,092 90 84 13
Utllidad antes del Impuesto sobre larenta 2,075 2,115 2,203 2,725 1,230
Impuesto sobre la renta causado 377 161 220 367 223
Perdida extraordinaria no recurrente (Balboa Bank & Trust Corp 0 0 500 0 0
Utllidad neta 1,698 1,954 1,663 2,358 1,007

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

N



Indicadores Financieros Hipotacaria Metrocredit

Liquidez

Llquidez Inmediata
Liquidez Mediata
Solvencla

Patrimonio en relacién con los Activos
Pasivo en relacion con los Activos
Patrimonio sobre Pasivo
Patrimonio sobre Cartera de Créditos
Patrimonio sobre Dep6sitos
Paslvo sobre Patrimonlo

Rentabllidad
ROE

ROA
ROAE

ROAA
Eficlencla operativa
Calldad de Actlvos

Morosidad de cartera
Loan to Value
Garantias sobre cartera bruta

Mérgenes de Utllidad
Margen Financiero Bruto
Margen Financiero Neto
Margen Operacional Bruto
Margen Operacional Neto
Margen de Utilidad Neta

28.6%
30.6%

8.0%
92.0%
8.6%
10.6%
10.8%
11.6

17.1%
1.4%
18.0%
1.6%
78.4%

0.27%
45.9%
217.7%

58.6%

0.0%
70.2%
15.1%
12.4%

34.5%
36.3%

7.8%
92.2%
8.5%
11.3%
10.1%
11.8

16.6%
1.3%
18.0%
1.5%
87.1%

0.24%
45.7%
218.9%

47.1%
0.0%
60.7%
7.9%
15.0%

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

22.6%
25.3%

7.7%
92.3%
8.3%
9.9%
10.1%
12.0

12.0%
0.9%
12.6%
1.0%
80.2%

0.42%
48.7%
205.4%

49.0%
0.0%
60.8%
12.0%
8.6%

18.6%
21.2%

7.4%
92.6%
8.0%
9.3%
9.6%
12.4

15.9%
1.2%
16.9%
1.3%
76.4%

0.39%
50.6%
197.6%

47.9%

0.0%
56.1%
13.2%
11.8%

19.0%
21.7%

7.1%
92.9%
7.7%
9.3%
8.7%
13.1

6.3%
0.4%
6.5%
0.5%
85.2%

0.96%
52.0%
192.4%

37.0%
0.0%
42.5%
6.3%
6.2%




ANEXO 2
GLOSARIO DE TERMINOS

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, tales como, Capital Assets Consulting Inc.; Eurovalores, S.A.; y, Sweetwater
Securities Inc.

AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y REDENCION: Central Fiduciaria, S.A., como institucién
encargada de llevar los registros de las colocaciones de los valores en el mercado y
efectuar los pagos de los rendimientos segun la oferta.

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

BONOS GLOBALES O MACROTITULOS: Es el documento de deuda o titulo unico 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 impartida por
el regulador.

MONTO DE LA SERIE: Cantidad en Délares de la respectiva Serie ofrecida al mercado.

BASE DE CALCULO: Base numérica utilizada para calcular el monto a pagar por los
intereses.

RESOLUCION DE EMISION: Acto mediante el cual, el ente regulador autoriza la Emision.
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 Redencion de la Emision.




CONTRATO DE COLOCACION: Contrato celebrado entre el Emisor y los Puestos de Bolsa
Autorizados para que se encargen de la venta y colocacion de los valores; es decir, Capital
Assets Consulting Inc., Eurovalores, S.A. y Sweetwater Securities Inc.

DECLARACION DE VENCIMIENTO ANTICIPADO: Declaracion emitida por el Agente de
Pago, Registro y Redencién 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 incurrir el Emisor en un Evento de Incumplimiento.

DIA HABIL: Significa todo dia laborable que no sea sadbado, 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.

DOLARES O USD: Délares de los Estados Unidos de América, moneda de circulacién
reconocida y aceptada en la Republica de Panama.

EMISION: Significa la Oferta Publica de valores, reconocida y autorizada por el regulador
mediante la Resolucion SMV No. 342-21 de 8 de julio de 2021.

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 por la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.

FECHA DE EMISION: Fecha en que se activa 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
Emisidn y se da por terminado el periodo contratado.

LEY DE VALORES: Significa el Texto Unico que comprende el Decreto Ley 1 de 1999 y sus
leyes que lo reforman y el Titulo |l de la Ley 67 de 2011 “Sobre el mercado de valores en la
Republica de Panamé 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.



PARTICIPANTE: Miembros autorizados a participar en determinada actividad, en este caso
ya sea de la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. o la Central Latinoamericana de
Valores, S.A.

PERIODO DE CURA: Periodo en que una situacion de incumplimiento o posible evento de
vencimiento anticipado pueda ser subsanada.

PROSPECTO INFORMATIVO: Documento mediante el cual el Emisor pone en
conocimiento al mercado, de su informacién general y de los términos y condiciones de la
Oferta Publica de la Emision ofrecida.

SUPLEMENTO AL PROSPECTO INFORMATIVO: 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, serian las Casas de Valores intermediarias, y
en el caso de la Emision fisica de los VCNs, los Tenedores efectivos de los mismos.

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, direccién fisica y postal, nimero de teléfono y de telefax;
el valor de los VCNs, asi como de los traspasos que se den producto de la negociacién de
cada uno de los VCNs y de los gravdmenes que se constituyan sobre los VCNs.

SALDO INSOLUTO: Es el saldo de la totalidad de los VCNs emitidos por el Emisor de la
presente Emisidn, 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 la Emisién y que en su
conjunto conformen la totalidad de la emision o oferta publica aprobada.

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES: Ente regulador del mercado de valores
en la 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 mas VCNs de la presente Emision, en una
fecha determinada



VALORES REGISTRADOS: En este caso VCNs de la presente Emision.

EVENTOS DE INCUMPLIMIENTO: Se refiere al punto A.14 contenido en el Prospecto
Informativo de la presente Emisién de valores.
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