PROSPECTO INFORMATIVO PRELIMINAR ABREVIADO
HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A.
Sociedad anénima debidamente organizada y existente de conformidad con las leyes de la Repuiblica de Panamé, constituida mediante la Escritura Pablica No.
6763 de 24 de octubre del994, 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 Calle Eusebio A, Morales, Mini Mall El Cangrejo #6, Apartado 0830-00827, Panama, Republica de Panamd,
Teléfono 223-6065, Fax 213-0622.

USD10,000,000.00

ACCIONES PREFERIDAS ACUMULATIVAS

Oferta ptibica de hasta diez mil (10,000) Acciones Preferidas Acumulativas (en adelante las "Acciones Preferidas) con un valor nominal de Mil Délares
(USD1,000.00) cada una, moneda de los Estados Unidos de América, a ser emitidas por Hipotecaria Metrocredit, S.A. (de aqui en adelante el "Emisor"). El
valor nominal total de las Acciones Preferidas es de Diez Millones de Délares (USD10,000,000.00), moneda de los Estados Unidos de América las que una
vez emitidas, representaran 95.24% del capital pagado y 71.67% del patrimonio del Emisor al 30 de junio de 2019. Las Acciones Preferidas podrén ser
emitidas en una o mds series a opcion del emisor. Las Acciones Preferidas no tienen derecho a voz ni a voto, pero tendran derechos econdémicos. El derecho a
voz y a voto les corresponde exclusivamente a las acciones comunes, a raz6n de un voto por cada accién. La Junta Directiva del Emisor serd la encargada de
declarar y autorizar la distribucién de dividendos para todos los ejercicios fiscales, y las Acciones Preferidas tendran derecho a recibir un dividendo de
acuerdo a la tasa porcentual fijada por la Junta Directiva para la seric de que se trate. El monto de los dividendos se calculara sobre el valor nominal de las
Acciones Preferidas emitidas y en circulacion. La base para el calculo del dividendo (equivalente a una tasa de interés anual) serd dias calendarios entre 360.
El Emisor notificard a la Superintendencia del Mercado de Valores remitiendo los formularios al Sistema Seri II, la Bolsa de Valores de Panam4, y 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: la Serie, la Fecha de Oferta, el monto y cantidad de acciones, la Fecha de Emision, 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 tendran
una fecha de vencimiento de 10 afios, salvo que al momento de la emisién de cada Serie se disponga lo contrario. No obstante lo anterior, en cualquiera de los
casos las Acciones Preferidas podrén ser redimidas, en forma parcial o total, a opcién del Emisor, luego de transcurridos cinco (5) afios desde la Fecha de
Emision de la respectiva Serie a redimir, de acuerdo con el mecanismo establecido en el Capitulo VI, Seccion A, Numeral 16 de este Prospecto Informativo.
Los dividendos de las Acciones Preferidas se pagardn netos de cualquier impuesto de dividendos que pudiese causarse. El pago de dividendos, una vez
declarados, se realizard mediante cuatro (4) pagos trimestrales y consecutivos, por trimestre vencido (cada uno, un “Dia de Pago de Dividendos™). Estas
acciones una vez pagadas representan 95.24% del capital pagado a la fecha y 71.67% del patrimonio del emisor, al 30 de junio de 2019.

Las Acciones Preferidas son acumulativas, por lo tanto, tendran derecho a recibir dividendos en aquellos periodos fiscales en los cuales la Junta Directiva del
Emisor no hubiese autorizado su distribucion. Las Acciones Preferidas gozan de derechos preferidas sobre los tenedores de acciones comunes en cualquier
pago de dividendos o reparto de la cuota de liquidacién que realice ¢l Emisor. La presente emisién de Acciones Preferidas no cuenta con garantias. La oferta
de las Acciones Preferidas se encuentra sujeta a las leyes de la Republica de Panam4. La emisién de las Acciones Preferidas cuenta con una calificacién de
riesgo de paA- Perspectiva Estable emitida por PCR Calificadora de Riesgo.

Precio inicial de venta: USD1,000.00 por Accién

“LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA POR LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES.
ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES RECOMIENDA LA INVERSION EN
TALES VALORES NI REPRESENTA OPINION FAVORABLE O DESFAVORABLE SOBRE LA PERSPECTIVA DEL NEGOCIO 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

Precio al publico

Gastos de la Emision*

Cantidad neta al Emisor

Por unidad

USD1,000.00

USD16.324

USD983.676

Total

USD10,000,000.00

USD163,244

USDY.836.756

EMISION".

*Incluye comision de venta.

“EL LISTADO Y NEGOCIACION DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADO POR LA BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A ESTA
AUTORIZACION NO IMPLICA SU RECOMENDACION U OPINION ALGUNA SOBRE DICHOS VALORES O EL EMISOR.”

Fecha de Oferta Inicial: 28 de enero de 2020  Fecha de Impresién: 27 de enero de 2020
Nimero de Resolucién y Fecha de Autorizacién: Resolucion No. SMV 575-2019 de 20 de diciembre de 2019




IL. DIRECTORIO

EMISOR

HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A.

Calle Eusebio A. Morales, Mini Mall El Cangrejo #6,
Apartado 0830-00827

Panamd, Republica de Panama

Teléfono 223-6065, Fax 213-0622

Persona de contacto: José M, Herrera C.
eMail:hipotecaria@metrocreditpanama.com
www.metrocreditpanama.com

ASESOR FINANCIERO

Central Compliance and Risk Management, S.A. Avenida Samuel
Lewis y Calle 58, Obarrio.

Torre ADR, Piso 7 Ofic. 700-B,

Teléfono 306-1250

Persona de Contacto: Pedro Correa Mata

E-Mail: infof@central-crm.com

www.central-crm.com

ASESORES LEGALES

Sucre, Bricefio & Co

Ave. Samuel Lewis y Calle 58 Obarrio
Torre ADR, Piso 8

Apartado 0816-01568

Teléfono 208-5400Fax: 263-4194

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

AUDITORES

Barreto y Asociados

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

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

AGENTE DE CUSTODIA DE VALORES

Central Latinoamericana de Valores - Latinclear

Avenida Federico Boyd, Edificio Bolsa de Valores de Panam4
Apartado Postal 0823-04673, Panam4

Tel. 214-6105, Fax 214-8175

Email: Latinclear(@Latinclear.com.pa

Attn, Maria Guadalupe Caballero

www latinclear.com.pa

CASAS DE VALORES Y PUESTOS DE BOLSA

CAPITAL ASSETS CONSULTING INC.
PH Global Plaza, Piso 23, Oficina No.1
Apartado 08321265 WTC

Tel: 307-2930 Fax: no tiene

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

SWEETWATER SECURITIES, INC

Calle 74, Edificio Midtown, Piso 16, San Francisco
Apartado 0830-00200

Tel:200-7430, Fax 200-7450

Persona de Contacto: Fernando Tapia C.

Email: ftapiac(@sweetwatersecurities.com
www.sweelwatersecurities.com

BOLSA DE VALORES

Bolsa de Valores de Panama
Avenida Federico Boyd y Calle 49
Edificio Bolsa de Valores
Apartado Postal 0823-00963

Tel: 269-1966, Fax: 269-2457
Attn. Olga Cantillo

ocantillo@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 Fax: 501-1709

Email: info@supervalores.gob.pa
www.supervalores.gob.pa Tel: 501-1700 Fax: 501-1709
E-mail: info@supervalores.gob.pa

www.supervalores.gob.pa

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

Avenida Samuel Lewis y Calle 58,

Torre ADR, Piso 7

Panama, Republica de Panama

Teléfono: (507) 306-1230

Fax: (507) 306-1210

Persona de Contacto: Melissa Vasquez

E-mail: infof@centralfiduciaria.com

www.centralfiduciaria.com
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LA INFORMACION QUE SE PRESENTA A CONTINUACION ES UN RESUMEN DE LOS
PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DE LA OFERTA. EL INVERSIONISTA
POTENCIAL INTERESADO DEBE LEER ESTA SECCION CONJUNTAMENTE CON LA
TOTALIDAD DE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PROSPECTO INFORMATIVO.

L RESUMEN DE TERMINOS DE LA EMISION
Emisor: HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A. (en adelante el “Emisor”).

Clase de Titulo: Acciones Preferidas Acumulativas (en adelante, las
“Acciones Preferidas”) con derecho a recibir dividendos cuando éstos sean
declarados por la Junta Directiva y con preferencia a los tenedores de las acciones
comunes, pero sin derecho a voz ni voto.

Valor Nominal y Denominaciones: Las Acciones Preferidas tendrdn un valor nominal de Mil
Délares (USD1,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América, cada una, y seran emitidas en varias series, en denominaciones de Mil
Dolares (USD1,000.00) o sus multiplos, en forma nominativa y registrada. El
Emisor notificara a la Superintendencia del Mercado de Valores (en adelante, la
“SMV?”) el monto y la tasa de interés de los dividendos de las series a emitir, al
menos dos (2) dias habiles antes de la emisién de cada serie, mediante un
suplemento al Prospecto Informativo remitiendo los formularios al Sistema Seri II

Monto de Emision: Hasta Diez mil (10,000) Acciones Preferidas con un valor
nominal de Mil Délares (USD1,000.00), moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América, cada una. El valor nominal de la totalidad de la emisidn sera
de Diez Millones de Délares (USD10,000,000.00), moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América. Estas acciones una vez pagadas representan 95.24%
del capital pagado a la fecha y 71.67% del patrimonio del emisor

Precio Inicial de Venta: Cada Accion Preferida sera ofrecida inicialmente a la venta
en el mercado primario en la Bolsa de Valores de Panama, S. A. al 100% de su
valor nominal. El Emisor podra variar de tiempo en tiempo, el precio de venta
inicial.

Fecha de Oferta: El Emisor notificara a la Superintendencia del Mercado de
Valores remitiendo los formularios al Sistema Seri II , la Bolsa de Valores de
Panam4, y 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: la Serie, la Fecha de Oferta,
el monto y cantidad de acciones, la Fecha de Emision, la tasa de interés
equivalente para el computo del pago del dividendo, los Dias de Pago de
Dividendos, una vez los mismos sean declarados.

Dividendos (Acumulativos): Las Acciones Preferidas Acumulativas devengara
dividendo anual acumulativo, sobre su valor nominal de la siguiente maner: |una
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Pago de Dividendos:

vez que la Junta Directiva haya declarado los dividendos de las Acciones
Preferidas, cada Tenedor Registrado devengard un dividendo equivalente a una
tasa de interés anual que serd fija y que sera determinada por el Emisor, segin la
demanda del mercado. Dividendos Acumulativos significa que si la Junta
Directiva del Emisor decide no declarar ni pagar dividendos para cualquier
periodo anual, los dividendos que, de haber sido declarados hubieran sido pagados
en dicho periodo se acumularin para ser declarados o pagados en un periodo
siguiente. El Emisor no garantiza el pago de dividendos. La declaraciéon 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. En consecuencia, le
incumbe a la Junta Directiva del Emisor, usando su mejor criterio, declarar o no
dividendos. Durante cualquier afio fiscal, no se declararan ni pagaran dividendos
sobre las acciones comunes si no se han declarado ni pagado dividendos sobre las
Acciones Preferidas para dicho afio fiscal. Las ganancias obtenidas por el Emisor
al cierre de sus operaciones fiscales no constituyen dividendos, sino hasta que asi
hayan sido declarados por la Junta Directiva. La declaracién de dividendos viene a
ser el método usual de apartar formalmente las ganancias para su distribucién
entre los accionistas. El s6lo hecho de que exista una cantidad apreciable de
ganancias acumuladas no justifica la declaracién de dividendos, ni debe
entenderse que la Junta Directiva estd obligada a declararlos. (No se reconoceran

intereses por los dividendos no declarados ni pagados a los inversionistas). de
Dividendos”).

La periodicidad de pago de los dividendos devengados por las
Acciones Preferidas serd trimestralmente, desde la Fecha de Emision respectiva
hasta la Fecha de Vencimiento o de Redencién parcial o total de cada Serie de
haberla. La tasa de interés equivalente para el computo del pago del dividendo
sera comunicada por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores
remitiendo los formularios al Sistema Seri II, a la Bolsa de Valores de Panama4, y a
Latin Clear al menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de cada
Serie mediante suplemento al Prospecto Informativo. El pago de dividendos, una
vez declarados, se realizard mediante cuatro (4) pagos trimestrales y consecutivos,
por trimestre vencido (cada uno, un “Dia de Pago de Dividendos™). El periodo que
inicia en la Fecha de Expedicién y termina en el Dia de Pago de Dividendos
inmediatamente siguiente, en el caso del primer periodo de dividendos
inmediatamente subsiguiente a la Fecha de Oferta, y cada periodo sucesivo que
comienza en un Dia de Pago de Dividendos y termina en el Dia de Pago de
Dividendos inmediatamente subsiguiente, se identificard como un “Periodo de
Dividendos”. Si un Dia de Pago de Dividendos fuese en una fecha que no sea Dia
Habil, el Dia de Pago de Dividendos debera extenderse hasta el primer Dia Habil
inmediatamente siguiente, pero sin correrse dicho Dia de Pago de Dividendos a
dicho Dia Haébil para los efectos del computo de dividendos y del Periodo de
Dividendos subsiguiente. El término “Dia Habil” se refiere a todo dia que no sea
sébado, domingo o un dia nacional o feriado y en que los Bancos de licencia
general estén autorizados por la Superintendencia de Bancos de la Republfda de
Panama4 para abrir al publico en la Ciudad de Panama.



Cémputo de Dividendos: El monto de los dividendos pagaderos con respecto a cada Accion

Forma de Pago:

Traspaso:

Preferida serd calculado por el Agente de Pago, Registro y Redencién de forma
trimestral, para cada Periodo de Dividendo, aplicando al dividendo el valor
nominal de cada Accion Preferida, multiplicando la cuantia resultante por el
numero de dias calendarios del Periodo de Dividendos (incluyendo el primer dia
de dicho Perfodo de Dividendos, pero excluyendo el Dia de Pago de Dividendos
en que termina dicho Periodo de Dividendos), dividido entre 365/360 y
redondeando la cantidad resultante al centavo mds cercano (medio centavo
redondeado hacia arriba). Dias calendarios 365/360.

El capital y dividendos ser4n pagados en délares, moneda de curso
legal de los Estados Unidos de América, a través del Agente de Pago, Registro y
Redencién. Mientras las Acciones Preferidas estén representadas por Acciones
Preferidas Globales, el capital y dividendos serdn pagados a través de los
participantes de la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (“LatinClear™).

Los traspasos entre Participantes serdn efectuados de acuerdo a los
reglamentos y procedimientos de LatinClear. En vista de que LatinClear
Unicamente puede actuar por cuenta de los Participantes, quienes a su vez actian
por cuenta de otros intermediarios o tenedores indirectos, la habilidad de una
persona propietaria de derechos bursatiles con respecto de las Acciones Preferidas
para dar en prenda sus derechos a personas o entidades que no sean Participantes,
0 de otra forma actlian en relacion con dichos derechos, podria ser afectada por la
ausencia de instrumentos fisicos que representen dichos intereses:

Redencion de las Acciones Preferidas  Las Acciones Preferidas podran ser redimidas, en forma

Prelacion:

parcial o total, a opcién del Emisor, luego de transcurridos cinco (5) afios desde
la Fecha de Emision de la respectiva Serie a redimir, de acuerdo con el mecanismo
establecido en la Seccién VI, A. Numeral 16 de este Prospecto Informativo. No
existe ninglin tipo de penalidad para el Emisor por la realizacién de una redencion
parcial o total de las Acciones Preferidas.

Las Acciones Preferidas gozan de derechos Preferidas sobre

las acciones comunes en cualquier pago de dividendos o reparto de la cuota de
liquidacion que realice el Emisor. Por consiguiente, el Emisor no declarara ni pagara
dividendos respecto de las acciones comunes en ningin ejercicio anual en que no se
hubieren declarado y pagado dividendos respecto de las Acciones Preferidas. En el evento
de liquidacion o disolucién del Emisor, las Acciones Preferidas tendran prelaciéon de
cobro sobre las acciones comunes del Emisor.

Ausencia de Derechos de Vozy Voto:  Las Acciones Preferidas no tienen derecho a voz ni a voto,
pero tendran derechos econdmicos. El derecho a voz y a voto les corresponde
exclusivamente a las acciones comunes, a razén de un voto por cada accién. Las Acciones
Preferidas no podran participar en las juntas de accionistas ordinarias o extraordinarias
del Emisor. Este derecho le corresponde inicamente a las acciones comunes del Emisor.

Uso de Fondos:

Los fondos netos de la emision USD9,836,756, s¢ran

utilizados para proveer capital adicional al patrimonio del Emisor con el propésifo de
financiar el crecimiento de sus activos productivos.

6



Factores de Riesgo de la Oferta :

Riesgo de Ausencia de Garantia: La emisién de Acciones Preferidas no cuenta con
garantias reales ni personales, ni con un fondo econémico que garantice el pago de
dividendos.

Riesgo de Ausencia de Fondo de Amortizacién: La Emision no cuenta con una reserva
o fondo de amortizacion, por consiguiente, los fondos para la redencién parcial o total de
las Acciones Preferidas provendran de los recursos generales del Emisor.

Riesgo de Actividad Comercial del Emisor.

Siendo la actividad principal del Emisor el otorgamiento de préstamos personales con
garantia hipotecaria a empleados del sector publico y privado en general, es un riesgo
propio del Emisor la pérdida de trabajo del prestatario o la pérdida de la capacidad de
pago del Estado, en el caso de los prestatarios que dependan de este sector y en la misma
medida se aplica al sector privado. Esto podria afectar la flexibilidad, exposicion a la
insolvencia o capacidad de atender el pago de sus obligaciones o deudas.

En ¢l 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 consistird en que la Caja
de Seguro Social disponga de los fondos suficientes para hacerle frente a la obligacién
contraida por el jubilado o pensionado en el plazo de la obligacién.

Riesgo por Ausencia de Limitaciones Financieras en el Uso de Activos, o de
Reduccién Patrimonial: Salvo las expresadas en el presente Prospecto Informativo, el
Emisor no tiene ninguna limitacién para dar en garantia, hipotecar o vender sus activos,
recomprar acciones e-disminuir-su-eapital: [gualmente, los términos y condiciones de las
Acciones Preferidas no contienen acuerdos o restricciones financieras que comprorietan
al Emisor a mantener niveles minimos de cobertura en sus recursos generales tales como:
capital, utilidades retenidas, lineas de crédito entre otros indicadores financieros.

Riesgo de Reduccion del Precio de las Acciones Preferidas: Las Acciones Preferidas
pueden suffir una reduccién en su precio en el mercado, debido entre otras cosas, a un
posible aumento de las tasas de interés del mercado.

Riesgo por Falta de Liquidez en el Mercado Secundario: No existe en la Republica de
Panama un mercado secundario de valores liquido; por tanto, los Tenedores Registrados
pudiesen verse afectados en el caso de que necesiten vender sus Acciones Preferidas ya
que el valor de las mismas dependera de la demanda existente por dichos titulos al
momento de ofrecerlas en venta.

Riesgo de Redencién Anticipada: Las Acciones Preferidas ne tendran fecha de
vencimiento a diez afios, salvo que al momento de la emision de cada Serie se disponga
lo contrario; no obstante lo anterior, en cualquiera de los casos las Acciones Preferidas
podran ser redimidas, a la par ( esto es sin prima adicional) en forma parcial o total, a
opcion del Emisor, luego de transcurridos cinco (5) afios desde la Fecha de Emision de la
respectiva Serie a redimir, de acuerdo con el mecanismo establecido en el Seccién
.A.16 de este Prospecto Informativo.



Riesgo de Modificaciones y Cambios: El Emisor podrd modificar los términos y
condiciones de cualesquiera de las Series de la presente Emisién, en cualquier momento,
con el voto favorable de los Tenedores Registrados que representen el 51% o mas del
valor nominal de las Acciones Preferidas emitidas y en circulacion de la respectiva Serie
a modificar.

Riesgo de Partes Relacionadas de la Emision: El Agente de Pago, Registro y
Redencién, serd la sociedad Central Fiduciaria, S.A. 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 Agente de Pago, Registro y Redencién 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 Agente de Pago,
Registro y Redencion de la presente Emision. Ramén Castillero, es nombrado
directamente por el tnico accionista. No es accionista. No es independiente. El Director
Franklin Bricefio es Socio de la firma Sucre, Bricefio & Co, abogados de la emisién, y
Secretario de Central Fiduciaria, Agente de Pago, Registro y Redencion de la emisién. El
gerente del estructurador financiero Pedro Correa es miembro de la Junta Directiva del
emisor.

Riesgo de Pago de Dividendos: De acuerdo con el articulo 37 de la ley 32 de 1927 sobre
Sociedades Anénimas, los dividendos s6lo pueden ser declarados sobre las ganancias o
sobre el exceso del activo sobre el pasivo. El Emisor no garantiza el pago de dividendos
ni aun cuando el Emisor reportase utilidades.

Riesgo por Ausencia de Derecho Preferente de Adquirir Acciones Preferidas: Los
Tenedores Registrados de las Acciones Preferidas no tienen derecho preferente alguno
para adquirir acciones comunes o Preferidas emitidas por el Emisor.

Riesgo por Ausencia de Derecho a Voz y Voto: Las Acciones Preferidas no tendran
derecho a voz ni a voto en las juntas generales de accionistas, ordinarias o extraordinarias,
del Emisor.

Riesgo de Responsabilidad Limitada: El articulo 39 de la Ley 32 de 1927 sobre
Sociedades Anonimas de la Republica de Panama establece que: “Los accionistas solo
son responsables con respecto a los acreedores de la compafiia hasta la cantidad que
adeuden a cuenta de sus acciones, pero no podra entablarse demanda contra ningin
accionistas por deuda de la compafifa hasta-que se haya dictado sentencia contra ésta cuyo
importe total no se hubiere cobrado después de ejecucion contra los bienes sociales.” En
virtud de lo anterior, en caso de quiebra o insolvencia, el accionista que tiene sus acciones
totalmente pagadas no tiene que hacer frente a la totalidad de las obligaciones de la
sociedad, es decir, responde hasta el limite de su aportacion.

Riesgo Tratamiento Fiscal: El Emisor no puede garantizar que se mantendrd el
tratamiento fiscal actual en cuanto al impuesto sobre la renta proveniente de la
enajenacion de las Acciones Preferidas o al impuesto de dividendo resultante de la
declaracion y pago de dividendos por parte del Emisor.

Riesgo de Uso de Fondos: El producto de la venta de las Acciones Preferidas
utilizado para fortalecer la base patrimonial del Emisor; correspondera a la administ
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del Emisor decidir sobre el uso de fondos a través de la vigencia de la emision en atencién
a las necesidades financieras de la institucion, asi como también en consideracién a los
cambios que pudieran darse en relacion con las condiciones financieras de los mercados
de capitales. )

Tratamiento Fiscal:

Dividendo: El dividendo anual que la Junta Directiva llegue a declarar
sobre las Acciones Preferidas sera neto de cualquier impuesto de dividendos que pudiera
causarse de la inversién. Ganancias de Capital: De conformidad con lo estipulado en el
Articulo 269 del Decreto Ley N°1 del 8 de julio de 1999, para los efectos del impuesto
sobre la renta, del impuesto complementario y del impuesto de dividendos, no se
consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas, provenientes de la
engjenacion de las Acciones Preferidas, siempre y cuando, dichos valores estén
registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores y la enajenacion de los
mismos se dé través de una bolsa de valores u otro mercado organizado. Impuesto de
Dividendos: El Articulo 270 del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 fue modificado
por la Ley No. 8 del 15 de marzo de 2010, en donde se aclara que la exencién del
Impuesto sobre la Renta prevista en dicho Articulo 270, no alcanza a los dividendos que
distribuya una sociedad, incluyendo al Emisor y a sus accionistas, los cuales estaran
sujetos al pago del impuesto de dividendo conforme a lo dispuesto en el Articulo 733 del
Cédigo Fiscal. Esta seccién no constituye una garantia por parte del Emisor sobre el
tratamiento fiscal que se le dard a la inversion en las Acciones Preferidas. Esta seccién es
meramente  informativa y cada Tenedor Registrado debera cerciorarse
independientemente sobre las consecuencias fiscales de su inversién en las Acciones
Preferidas antes de invertir en las mismas.

Modificaciones y Cambios: Los términos y condiciones de las
Acciones Preferidas descritos en esta Seccién podrén ser modificados unica y
exclusivamente por la Junta Directiva del Emisor, para lo cual el Emisor requerird del
consentimiento de los tenedores que representen al menos el cincuenta y un por ciento
(51%) del capital de las Acciones Preferidas emitidas y en circulacion en ese momento, o
més del valor nominal de las Acciones Preferidas emitidas y en circulacién de la
respectiva Serie a modificar. salvo para modificar la tasa de dividendo para lo cual se
requerira del consentimiento de los tenedores que representen al menos el cien por ciento
(100%) del capital de las Acciones Preferidas emitidas y en circulacién en ese momento.
Sin embargo, toda la documentacioén que ampara esta Emisién, incluyendo los términos y
condiciones de la Accién Preferida, podra ser corregida o enmendada por el Emisor sin el
consentimiento de los Tenedores de las Acciones Preferidas con el propdsito de remediar
ambigiiedades o para corregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacién. El
Emisor deberd suministrar tales correcciones o enmiendas a la Superintendencia del
Mercado de Valores para su autorizacién previa su divulgacion y segin lo que dispenen
los Acuerdos No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 y No. 3-2008 de 31 de marzo de 2008
emitidos por la Superintendencia del Mercado de Valores, el cual rige este procedimie
Esta clase de cambios no podra en ninglin caso afectar adversamente los derechos de
Tenedores de las Acciones Preferidas. Copia de la documentacién que ampare cualqujg
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correccion o enmienda serd suministrada a la Superintendencia del Mercado de Valores,
quien la mantendra en sus archivos a la disposicién de los interesados.

Puestos de Bolsa : Capital Assets Consulting Inc.y Sweetwater
Securities, Inc.

Agente de Pago, Registro y Redencion: Central Fiduciaria, S.A. asumira las funciones de Agente de
Pago, Registro y Transferencia (en adelante, el “Agente de Pago, Registro y Redencién™).

Asesores Legales: Sucre, Bricefio & Co.

Registros y Listados: Esta emision ha sido registrada con la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panam4 y listada en la Bolsa de Valores de

Panama, S. A. y Central de Custodia de los Valores con Central Latinoamericana de
Valores, S.A. (“LatinClear”)

Ley: Las relaciones juridicas que surjan entre el Emisor y
los Tenedores de las Acciones Preferidas objeto de la presente emisién estén sujetas a las
leyes de la Republica de Panama. El registro y listado de las Acciones Preferidas ante la
Superintendencia del Mercado de Valores y la Bolsa de Valores de Panami,
respectivamente, se regiran por las leyes de la Republica de Panama.

Registro: Superintendencia del Mercado de Valores:
Resolucion SMV No. 575-2019 de 20 de diciembre de 2019.

Calificacion de Riesgo: paA- Perspectiva Estable PCR Calificadora de
Riesgo, S.A., Comité 04/2020 de fecha 27 de enero de 2020.

Jurisdiccion: Republica de Panama
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II FACTORES DE RIESGO
A.DE LA OFERTA
1. Reduccion Patrimonial

Salvo las limitaciones y prohibiciones establecidas en el presente Documento con relacién a la Emision de las
Acciones Preferidas, el Emisor no tiene limitaciones para hipotecar, dar en prenda u otorgar garantias sobre sus

activos en beneficio de otros acreedores, ni para transferir sus activos, declarar dividendos, recomprar Acciones
o disminuir su capital.

2. Redencion

Las Acciones Preferidas son redimibles anticipadamente a opcién del Emisor en cualquier momento a partir del
quinto afio de su Fecha de Emision, por un valor equivalente al 100% del saldo insoluto a capital, sin prima de
riesgo adicional, en cualquier Dia de Pago de Dividendo. Las redenciones totales o parciales por serie se haran
por el saldo insoluto a capital mas los dividendos devengados hasta la fecha en que se haga la redencién
anticipada. Las redenciones parciales se podran hacer en base a series especificas emitidas y en circulacién.

La Redencién Anticipada implica que frente a condiciones de baja en las tasas de interés del mercado, el
Emisor podria redimir las Acciones Preferidas sin que los Tenedores Registrados reciban compensacion alguna
por la oportunidad que pierden de seguir recibiendo los dividendos pactados. Ademds, en caso de que las
Acciones Preferidas, por razén de las condiciones prevalecientes en el mercado, se llegaran a transar por encima
de su valor nominal, los Tenedores Registrados podrian sufrir un menoscabo del valor de su inversion, si en ese
momento el Emisor decidiera ejercer la opcién de redencion.

3. Ausencia de Garantia

Las Acciones Preferidas no se encuentran garantizadas por activos o derechos especificos del Emisor. No existe
ningiin fondo de amortizacion ni de otro tipo destinado para la redencion de las Acciones Preferidas; por
consiguiente los fondos para el pago de los dividendos de las Acciones Preferidas provendran de los recursos
generales del Emisor, en especial de sus utilidades.

4. Riesgo Fiscal

El Emisor no puede garantizar que el actual tratamiento fiscal otorgado a los dividendos y ganancias de capital
que se generen de las Acciones Preferidas y de su venta, se mantendra durante la vigencia de las Acciones
Preferidas.

5. Riesgo de Crédito

El valor nominal total de las Acciones Preferidas representa 95.24% del capital pagado y 71.67% del
Patrimonio del Emisor al 30 de junio de 2019. Las obligaciones a cargo del Emisor derivadas de las Acciones
Preferidas solo estan respaldadas por el crédito general del Emisor.

6. Riesgo por reduccion de precio

Existe un riesgo de reduccion del precio de mercado de las Acciones Preferidas, es decir, que las Accipne
Preferidas se coticen por un valor inferior a su valor nominal. Este riesgo puede asociarse a la posibilidad d
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aumento en las tasas de interés del mercado y afectaria a los tenedores de Acciones Preferidas, si estos Ultimos
se vieran en la necesidad de vender sus Acciones Preferidas.

7. Riesgo de Liquidez en el mercado secundario

Debido a la inexistencia de un mercado de valores secundario liquido en la Republica de Panam4, los
inversionistas que adquieran las Acciones Preferidas detalladas en el presente prospecto informativo, pudieran
verse afectados si necesitaran vender los mismos antes de su periodo de vencimiento.

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

8. Riesgos de modificaciones y cambios

Los términos y condiciones de la presente oferta podran ser modificados de acuerdo a lo indicado en la Seccién
VI Descripcion de la Oferta, Numeral A. Detalles de la Oferta, sub punto A.19 Proceso de modificacién y
cambios. Salvo que se especifique lo contrario, los términos y condiciones de las Acciones Preferidas podrén
ser modificados con el consentimiento del cincuenta y uno por ciento (51%), o mas del valor nominal de las
Acciones Preferidas emitidas y en circulacién de la respectiva Serie a modificar, excepto aquellas
modificaciones que se realicen con el propésito de remediar ambigiiedades y corregir errores evidentes o
inconsistencias en la documentacién.

El Emisor deberd 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 ningun caso afectar adversamente
los intereses de los Tenedores Registrados de las Acciones Preferidas. Copia de la documentacion que ampare
cualquier correccion o enmienda sera 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 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.

9. Prelacion

En caso de aprobarse la liquidacién y/o disolucion del Emisor o de decretarse su quiebra, las Acciones
Preferidas solo tendran prelacion sobre las Acciones comunes, en cuanto al cobro de las sumas resultantes.de la
liquidacion.

10. Derecho de suscripcién preferente

Ni los Accionistas del Emisor, ni sus directores, dignatarios o ejecutivos tienen derecho preferencial a suscribir
las Acciones Preferidas.

11. Riesgo por responsabilidad limitada

El articulo 39 de la Ley 32 de 1927 sobre Sociedades Anénimas de la Republica de Panama establece que: “Los
accionistas s6lo son responsables con respecto a los acreedores de la compaiiia hasta la cantidad que adeuden a
cuenta de sus acciones, pero no podré entablarse demanda contra ningéin accionista por deuda de la compatiia
hasta-5 que se haya dictado sentencia contra ésta cuyo importe total no se hubiere cobrado después de ejecucion
contra los bienes sociales.” En virtud de lo anterior, en caso de quiebra o insolvencia, el accionista que tiene sus
acciones totalmente pagadas no tiene que hacer frente a la totalidad de las obligaciones de la sociedad, es de
responde hasta el limite de su aportacion.
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12. Declaracién del Pago de Dividendos

De acuerdo al articulo 37 de la Ley de Sociedades Anénimas de la Republica de Panama, los dividendos no
pueden ser declarados sino sobre las utilidades netas o sobre el exceso del activo sobre el pasivo y no de otra
forma. El Emisor no puede garantizar, ni garantiza, el pago de dividendos: La declaracién del dividendo le
corresponde a la Junta Directiva que es la que ejerce el poder y la direccion de los negocios de la sociedad. En
consecuencia, le incumbe a la Junta Directiva del Emisor, usando su mejor criterio, declarar o no dividendos.
Los titulares de Acciones Preferidas del Emisor se podrian ver afectados en su inversion, siempre y cuando el
Emisor no genere las utilidades y ganancias necesarias que a criterio de la Junta Directiva puedan ser suficientes
para declarar dividendos. De igual forma los titulares de Acciones Preferidas se podrian ver afectados en su

inversién si, aun cuando el Emisor genere utilidades o ganancias, la Junta Directiva decida no declarar
dividendos.

Las ganancias obtenidas por el Emisor al cierre de sus operaciones fiscales no constituyen dividendos, sino
hasta que asi hayan sido declarados por la Junta Directiva. La declaracién de dividendos constituye el método
usual de apartar formalmente las ganancias para su distribucion entre los Accionistas. El hecho de que exista
una cantidad apreciable de ganancias acumuladas no es motivo suficiente para que se justifique la declaraciéon
de dividendos por parte de la Junta Directiva, la cual puede decidir no declarar dividendos aun cuando exista
una cantidad apreciable de ganancias generadas o acumuladas.

La Junta Directiva del Emisor no declarar ni pagara dividendos sobre las Acciones comunes, en aquellos
periodos fiscales en que no se hubiese declarado dividendos sobre las Acciones Preferidas.

13. Riesgo por absorcion de pérdidas

Las Acciones Preferidas de esta Emision tendrén la capacidad de absorber perdidas mientras el Emisor se
encuentre operando o en caso de que entre en un proceso de liquidacion o quiebra. Mientras el Emisor se
encuentre operando, esto significa que a medida que experimente pérdidas netas y tanto sus ganancias retenidas
como su capital pagado se reduzcan hasta llegar a cero, el valor en libros de las Acciones Preferidas
Acumulativas podrd disminuir para asumir pérdidas netas adicionales. Esto se traduce en una reduccién del
valor nominal de las Acciones.

14. Riesgo de Parte Relacionadas, Vinculos y Afiliaciones.

El Agente de Pago, Registro y Redencidn, sera la sociedad Central Fiduciaria, S.A. 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 Agente de Pago, Registro y Redencién de la presente emisién. El Licenciado Fernando Sucre
M, quien es el Asesor Legal del Emisor, es a su vez Director y Accionista de Central Fiduciaria, S.A, que funge
como Agente de Pago, Registro y Redencion de la presente Emision. Ramén Castillero, es nombBrado
directamente por el tnico accionista. No es accionista. No es independiente. El Director Franklin Bricefio es
Socio de la firma Sucre, Bricefio & Co, abogados de la emisién, y Secretario de Central Fiduciaria, Agente de
Pago, Registro y Redencion de la emision. El gerente del estructurador financiero, Pedro Correa, es miembro de
la Junta Directiva del emisor. Los agentes colocadores son accionistas de la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

B. DEL EMISOR
1. Niveles de apalancamiento

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 obtericién

del financiamiento mediante emisiones de bonos y valores comerciales negociables por lo que los resultad
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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 de acuerdo a los estados financieros al 30
de junio de 2019 es de 16.35 a 1, luego de emitida y en circulacion la misma disminuye a 8.38 a1, lo que
indica una mejor capitalizacién para el balance. La relacion pasivos/patrimonio es de 12.31 veces, misma que
disminuye a 7.17 veces luego de estar emitida y en circulacion la emisién de acciones preferidas.

Esta oferta de valores representa 95.24% del capital pagado al 30 de junio de 2019.

2. Riesgo de Implementacién parcial de Politicas de Gobierno Corporativo.

El Emisor no cuenta con la totalidad de los principios y procedimientos de buen gobierno dentro de su
organizacion, de conformidad con los estandares internacionales y con las guias y principios recomendados por
la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama. Por lo que existe el riesgo de que el plan de
implementacion no pueda cumplirse a cabalidad. Las practicas de Gobierno Corporativo se han adoptado
parcialmente tal como lo establece el precitado Acuerdo No.12-2003 del 11 de noviembre de 2003.

3. Riesgo de Ausencia de Reduccién Patrimonial

El Emisor no tendra limitaciones para dar en garantia, hipotecar o vender sus activos, para declarar dividendos,
y recomprar acciones.

4. Riesgo de Razones Financieras altas.

El nivel de apalancamiento al 30 de junio de 2019, medido como deuda total sobre capital pagado disminuiria
de 8.38 a 1 antes de la emisién a 16.35a 1.

El retorno sobre los activos es de 1.90% en el afio 2017 y 1.42% al 31 de diciembre de 2018, para el 30 de junio
de 2019 es 1.81% anualizado.

El retorno sobre el capital promedio es de 28.7% para el afio 2017 y de 22.27% para el 31 de diciembre de
2018, para el 30 de junio de 2019 es de 31.34% anualizado.

3. Riesgo de Acreencias que tienen prelacion sobre el cobro de la emisién.

Dado que se trata de una emision de acciones preferidas, todas las obligaciones del emisor tendrian prelacion de
cobro. Las acciones preferidas solo se cobran en caso de liquidacion, previo al pago de los accionistas comunes.

6. Riesgo de Mercado.

Las fluctuaciones de la tasa de interés del mercado, pueden hacer menos atractiva la inversién de Acciones
Preferidas emitidas y en circulacion, y/o un desmejoramiento en la condicién financiera general del Emisor o
del entorno bancario, y otras variables financieras, asi como la reaccién de los participantes de los mercados a
eventos politicos y econdmicos, pueden dar lugar a la variacién del precio de mercado de las Acciones
Preferidas emitidas y en circulacién. Considerando lo anterior, por ejemplo ante un incremento en las tasas de
interés de mercado, el valor de mercado de Acciones Preferidas emitidas y en circulacién, puede disminuir a
una suma menor a aquella que los Tenedores Registrados hayan pagado por la compra de las Acciones
Preferidas antes mencionadas.

7. Riesgo de tasa de intereses.
En caso de que las Acciones Preferidas 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 las Acciones Preferidas de
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esta Emision, el inversionista perderia la oportunidad de invertir en otros productos a tasas de interés de
mercado y recibir tasas de interés superiores.

8. 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 ejecucién judicial de estas titulaciones como
garantias, ya que la cobertura de los préstamos hipotecarios excede 2 veces a 1 de acuerdo a los avaltos
vigentes el monto de los créditos.

9. Riesgo de Actividad Comercial del Emisor.

Siendo la actividad principal del Emisor el otorgamiento de préstamos personales con garantia hipotecaria a
empleados del sector piiblico 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 consistird 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.

10. Riesgo de valores disponibles para la venta o capacidad de pago de emisiones.

El Emisor al 30 de junio de 2019 mantiene las siguientes Emisiones autorizadas por la Superintendencia de
Mercado de Valores de Panama, US$242,000,000.00, de los cuales tiene en circulacion US$129,704,000.00 y
de los cuales mantiene disponibles para emitir US$112,296,000.00, razén por la cual los pagos de los
compromisos de la presente Emision pueden verse afectados por el pago de emisiones anteriores los cuales se
detallan a continuacion:

Resolucion  de | Fecha de | Titulo Valor | Monto Monto en | Monto
Autorizacion de | Resolucion Autorizado autorizado de la | Circulacion disponible para
Registro emision, la venta
579-14 23 —nov-14 Valores 42,000,000.00 31,797,000 10,203,000
Comerciales
Negociables
83-15 13-feb-15 Bonos 45,000,000.00 12,384,000 32,616,000
Hipotecarios
Rotativos
423-16 5-jul-16 Bonos 40,000,000.00 39,550,000 450,000
Hipotecarios
Rotativos A
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697-17 22-dic-17 Bonos 45,000,000.00 40,659,000 4,341,000
Hipotecarios
Rotativos

179-19 7-mayo-19 Bonos 70,000,000.00 5,314,000 64,686,000
Hipotecarios
Rotativos

TOTALES 242,000,000.00 129,704,000 112,296,000

11. Riesgo operacional o de giro del negocio.

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

HI.-DESCRIPCION DE LA OFERTA

La presente Oferta Publica de Acciones Preferidas la hace HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A., a titulo
de Emisor, al publico inversionista en general bajo las condiciones que presenta actualmente el mercado de
valores nacional. Se colocaran las Acciones Preferidas que el mercado demande.

A.DETALLES DE LA OFERTA
1. Autorizacion

La Junta Directiva del Emisor, en reunién celebrada el 28 de octubre de 2019, aprobo la Emision, oferta piblica
y registro de las Acciones Preferidas ante la Superintendencia del Mercado de Valores y su listado ante la Bolsa
de Valores de Panamé, S.A., cuyos términos y condiciones se describen en este prospecto informativo.

2. Emisor

Las Acciones Preferidas serdn ofrecidas por HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A. a titulo de Emisor.
3. Inversionistas

La oferta publica de las Acciones Preferidas no est4 dirigida a algiin tipo en particular de inversionistas.

4. Ausencia de derecho preferente de suscripcién

No existe derecho preferente de compra de las Acciones Preferidas de esta oferta, a favor de persona alguna,
incluyendo Accionistas, directores, dignatarios, ejecutivos o empleados del Emisor.

5. Moneda de pago de las Acciones Preferidas

Los pagos derivados de las Acciones Preferidas se haran en Délares Americanos (USD), moneda de los Estados
Unidos de América.

6. Cantidad de Acciones preferidas a ser ofrecidas

Hasta diez mil (10,000) Acciones Preferidas, con un valor nominal de Mil Délares (USD1,000.00), moneda dg
los Estados Unidos de América, cada una. El valor nominal total de las Acciones Preferidas representa 95.24f
del capital pagado y 71.67% del Patrimonio del Emisor al 30 de junio de 2019.
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7. Denominaciones

Las Acciones Preferidas seran emitidas en denominaciones de Mil Délares (USD1,000.00) o multiplos de dicha
cifra.

8. Series

A opcion del Emisor, las Acciones Preferidas podran ser emitidas en una o més series. Corresponderd al Emisor
decidir el niimero de series y cantidad de Acciones, de acuerdo a sus necesidades financieras y de negocios.

9. Forma de Emisién y Representacién de las Acciones Preferidas

Las Acciones Preferidas serdn emitidas de forma emitidas en uno o mas macrotitulos o titulos globales
consignados en LatinClear, los cuales podran ser intercambiados por titulos individuales, y estaran
representadas por medio de anotaciones en cuenta. Las Acciones Preferidas seran emitidas de forma registrada y
sin cupones.

10. Titularidad
Las acciones Preferidas seran emitidas de forma nominativa.
11. Circunstancias que puedan menoscabar la liquidez de las Acciones Preferidas

No existen circunstancias o estipulaciones que puedan menoscabar la liquidez de las Acciones Preferidas que se
ofrecen, tales como un niimero limitado de tenedores, restricciones a los porcentajes de tenencia, ni derechos
preferidos.

12. Fecha de Oferta Respectiva, Fecha de Emision y Fecha de Declaracién de Dividendo de las Acciones
Preferidas

Para cada serie, la "Fecha de Oferta Respectiva”, es la fecha a partir de la cual se ofrecerdn en venta las
Acciones Preferidas a través de una bolsa de valores regulada.

La "Fecha de Emision", sera la fecha en que se emiten las Acciones Preferidas que sera ofrecida publicamente a
través de una bolsa de valores. La Fecha de Emisién de las Acciones Preferidas sera determinada por el Emisor
antes de la oferta de las Acciones Preferidas, en atencién a sus necesidades financieras.

La "Fecha de Declaracion de Dividendos" Sera la fecha en la cual la Junta Directiva del Emisor declara la
distribucion de dividendos.

La Fecha de Oferta Respectiva la Fecha de Emision, tasa de dividendo, periodicidad del pago del dividendo
declarado y la cantidad de cada serie de Acciones Preferidas seran notificadas por el Emisor a la
Superintendencia del Mercado de Valores remitiendo los formularios al Sistema Seri Il y a la Bolsa de Valores
de Panamd, S.A., mediante un suplemento al Prospecto Informativo, con al menos dos (2) dias habiles antes de
la Fecha de Oferta Respectiva.

13. Precio de Venta

El Emisor anticipa que las Acciones Preferidas seran ofrecidas inicialmente en el mercado primario de la Bolsa
de Valores de Panam4, S.A., al cien por ciento (100%) de sus respectivos valores nominales, més los dividendo
devengados, seglin sea el caso. No obstante, las Acciones Preferidas podran ser objeto de deducciones
descuentos asi como de prima o sobreprecio, segtin lo determine el Emisor, de acuerdo a las condiciones q
presente el mercado financiero en un determinado momento.
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Cada Accién Preferida sera entregada contra el pago del precio de venta acordado para dicha Accién Preferida,
mas dividendos acumulados hasta la fecha de liquidacién de acuerdo a las reglas de compensacion y liquidacion
bursatil de la bolsa de valores de Panam4 en la cual se negocie (en adelante, la "Fecha de Liquidacion"). En el
caso de que la Fecha de Liquidacién de la Accién Preferida sea distinta a la de un Dia de Pago de Dividendo, al
precio de venta de la Accion Preferida se le sumaran los dividendos acumulados correspondientes a los dias
transcurridos entre la Fecha de Liquidacion y el Dia de Pago de Dividendo inmediatamente precedente (o Fecha
de Emision, si se trata del primer periodo de dividendo).

14. Fecha de vencimiento
Las Acciones Preferidas tendran una fecha de vencimiento de 10 afios, desde la Emision.

15. Dilucién, derechos de voto y participacién en la asamblea de accionistas.
15.1 Dilucion

Al no formar parte de la masa de Accionistas comunes, esta Emisién de Acciones Preferidas no tiene el efecto
de diluir los beneficios de los Tenedores de las Acciones Comunes. Sin embargo, los Tenedores Registrados de
las Acciones Preferidas, por disposicién de la Junta Directiva del Emisor, si tienen preferencia sobre los
tenedores de las Acciones comunes en el pago o reparto de dividendos. En el caso de que el Emisor no generase
los ingresos suficientes para declarar los dividendos de las Acciones Preferidas, los Accionistas comunes se
veran afectados en el pago de su dividendo, ya que el Emisor estd obligado a declarar y pagar primero los
dividendos para los Tenedores Registrados de las Acciones Preferidas y luego declarar y pagar los dividendos a
favor de los tenedores de Acciones comunes. Dado que el pago de los dividendos es acumulativo, esto aplica al
pago total de los dividendos acumulados por pagar a los tenedores de Acciones Preferidas, si los hubiese.

15. 2 Derecho a Voz y a Voto

Las Acciones Preferidas no tienen derecho a voz ni a voto, ni a participar en las juntas generales de Accionistas,
ordinarias o extraordinarias del Emisor;

16. Redencion Anticipada

A opcién del Emisor, todas o parte de las Acciones Preferidas podréan ser redimidas anticipadamente a la par,
sin pago de prima de riesgo adicional para el inversionista, luego de transcurridos cinco (5) afios a los desde la
respectiva Fecha de Emision, mediante el pago del valor nominal de cada Accién Preferida, junto con los
dividendos declarados y devengados hasta la fecha de redencion. La fecha de la redencion deber coincidif con
un Dia de Pago de Dividendo.

Si el Emisor decide redimir total o parcialmente las Acciones Preferidas, deber notificar par escrito de tal hecho
al Agente de Pago, Registro y Redencién con al menos treinta (30) dias calendario de anticipacion a la fecha
fijada para el Emisor para la redencion; y ademas publicar durante dos (2) dias consecutivos en dos (2) Diarios
de circulacion nacional, un aviso pagado anunciando la redencién. En los casos de redenciones parciales, la
suma asignada serd distribuida a prorrata entre todos los Tenedores Registrados de la serie de Acciones
Preferidas que estd siendo redimida. En el evento de que producto de redenciones parciales se produzca un
fraccionamiento de ciertas Acciones Preferidas, el Emisor podrd aumentar la suma asignada para dicha
redencion, hasta el monto necesario para redimir completamente aquellas Acciones Preferidas fraccionadas, sin
que ello se entienda como un beneficio adicional respecto del resto de los Tenedores Registrados de la
Acciones Preferidas.

17. Dividendos Acumulativos
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Las Acciones Preferidas son acumulativas; por lo tanto, tendran derecho a recibir a acumular dividendos en
aquellos periodos fiscales en los cuales la Junta Directiva del Emisor no hubiese autorizado su distribucién.

Consecuentemente, si la Junta Directiva del Emisor decide no declarar o pagar dividendos en cualquier periodo
anual, el monto de dichos dividendos que de haber sido declarados hubieran sido pagados en el respectivo
periodo, acumulara para ser declarados o pagados en el siguiente periodo anual, o tan pronto se dé la
declaracién respectiva. (No se reconoceran intereses por los dividendos no declarados ni pagados g los
inversionistas. Una vez la Junta Directiva declare el pago de dividendos de las Acciones Preferidas, cada
Accidn Preferida devengara dividendos desde su Fecha de Emision, netos de cualquier impuesto que pudiese
causarse de la inversion. El adquirente de una o mds Acciones Preferidas devengara dividendos a partir de la
Fecha de Liquidacion. Los dividendos se calcularan sobre el valor nominal de la Acciones. La tasa porcentual
de dividendo de las Acciones Preferidas ser4 determinada por la Junta Directiva del Emisor antes de la Fecha de
Oferta de las Acciones Preferidas de la serie de que se trate.

Las Acciones Preferidas tienen preferencia sobre las Acciones comunes del Emisor para el pago de dividendos.
La Junta Directiva del Emisor no declarard ni pagard dividendos sobre las Acciones comunes, en aquellos
periodos fiscales en que no se hubiese declarado dividendos sobre las Acciones Preferidas y hasta tanto se
cancelen los dividendos acumulados de darse el caso.

La Fecha de Oferta Respectiva, la Fecha de Emisién, tasa porcentual de dividendo, periodicidad de pago de los
dividendos y fecha de pago de los mismos y la cantidad de Acciones de cada serie de Acciones Preferidas serd
notificada por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores remitiendo los formularios al Sistema
Seri II y la Bolsa de Valores de Panama S.A., mediante un suplemento al Prospecto Informativo, con al menos
dos (2) Dias habiles antes de la fecha de oferta respectiva.

18. Declaraciéon del Pago de Dividendos

De acuerdo al articulo 37 de la Ley de Sociedades Anénimas de la Republica de Panam4, los dividendos no
pueden ser declarados sino sobre las utilidades netas a sobre el exceso del activo sobre el pasivo y no de otra
forma. El Emisor no puede garantizar ni garantiza, el pago de dividendos. La declaracién del dividendo le
corresponde a la Junta Directiva que es la que ejerce el poder y la direccién de los negocios de la sociedad. En
consecuencia, le incumbe a la Junta Directiva del Emisor, usando su mejor criterio, declarar o no dividendos.
Los Tenedores de Acciones Preferidas del Emisor se podrian ver afectados en su inversion, siempre y cuando el
Emisor no genere las utilidades y ganancias necesarias que a criterio de la Junta Directiva puedan ser suficientes
para declarar dividendos. De igual forma los Tenedores de Acciones Preferidas del Emisor se podrian ver
afectados en su inversion si, aun cuando el Emisor genere utilidades a ganancias, la Junta Directiva decida no
declarar dividendos.

Las ganancias obtenidas por el Emisor al cierre de sus operaciones fiscales no constituyen dividendos, sino
hasta que asi hayan sido declarados por la Junta Directiva. La declaracién de dividendos constituye el método
usual de apartar formalmente las ganancias para su distribucion entre los Accionistas. El hecho de que exista
una cantidad apreciable de ganancias acumuladas no es motivo suficiente para que se justifique la declaracién
de dividendos por parte de la Junta Directiva, la Junta Directiva puede decidir no declarar dividendos aun
cuando exista una cantidad apreciable de ganancias generadas a acumuladas.

19. Fecha de Pago de Dividendos

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 d
haberla. La tasa de interés equivalente para el computo del pago del dividendo serd comunicada por el Emiso
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la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa de Valores de Panam4, y a Latin Clear al menos dos (2)
Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de cada Serie mediante suplemento al Prospecto Informativo,
remitiendo los formularios al Sistema Seri II. El pago de dividendos, una vez declarados, se realizard mediante
cuatro (4) pagos trimestrales y consecutivos, por trimestre vencido (cada uno, un “Dia de Pago de Dividendos™).

En caso que un Dia de Pago de Dividendo no coincidiera con un Dia habil, el pago se hara el primer Dia habil
siguiente,

El término "Dfa H4bil" significa todo Dia que no sea un sabado, domingo, Dia de fiesta o duelo nacional, Dia
feriado o Dia no laborable para los bancos del sistema bancario nacional de Panama.

20. Periodo de Dividendo

El término "Periodo de Dividendo" significa el periodo que comienza en la Fecha de Emision de cada Accion
Preferida y termina en el Dia de Pago de Dividendo inmediatamente siguiente; y cada periodo sucesivo que
comienza en un Dia de Pago de Dividendo y termina en el Dia de Pago de Dividendo inmediatamente
subsiguiente. Si un Dia de Pago de Dividendo no coincide con un Dia Habil, el Dia de Pago de Dividendo
debera extenderse hasta el primer Dia Habil inmediatamente siguiente, pero sin extenderse dicho Dia de Pago
de Dividendo a dicho Dia Habil para los efectos del computo de dividendos y del periodo de dividendo
subsiguiente.

21. Computo de Dividendos

El monto de los dividendos pagaderos con respecto a cada Accién Preferida sera calculado por el Agente de
Pago, Registro y Redencién de forma trimestral, para cada Periodo de Dividendo, aplicando del dividendo al
valor nominal de cada Accion Preferida, multiplicando la cuantia resultante por el niimero de dias calendarios
del Periodo de Dividendos (incluyendo el primer dia de dicho Periodo de Dividendos, pero excluyendo el Dia
de Pago de Dividendos en que termina dicho Periodo de Dividendos), dividido entre 360 y redondeando la
cantidad resultante al centavo mas cercano (medio centavo redondeado hacia arriba).

22. Dividendos Devengados
El adquirente de cada Accion Preferida devengara dividendos desde su Fecha de Liquidacion.
23. Sumas devengadas y no cobradas

Las sumas de capital y dividendos adeudadas por el emisor de conformidad con los términos de la emision que
no sean debidamente cobradas por el Tenedor Registrado de los mismos no devengardn 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 certificados de acciones individuales, toda suma de dinero que haya sido puesta a disposicién
del Agente de Pago, Registro y Redencién por el Emisor para cubrir los pagos de capital o dividendos 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 sera devuelta por el Agente de Pago, Registro y Redencion al Emisor y cualquier
requerimiento de pago por parte del Tenedor Registrado de un valor debera ser dirigido directamente al Emisor,
no teniendo el Agente de Pago, Registro y Redencion responsabilidad ulterior alguna.

El procedimiento descrito en esta seccion, se aplicara tanto para tenedores de Acciones Preferidas que residan
en Panama como para los no residentes en este Pais.

24, Forma de pago de dividendos
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Los pagos derivados de las Acciones Preferidas a favor de los Tenedores Registrados se hardn por intermedio
de un Agente de Pago, Registro y Redencién designado por el Emisor para tal fin.

El Emisor ha designado como Agente de Pago, Registro y Redencion de las Acciones Preferidas a Central
Fiduciaria, S.A. (el "Agente de Pago"), con oficinas principales ubicadas en Avenida Samuel Lewis y Calle 58,
Torre ADR, Piso 7 Ciudad de Panam4, Republica de Panama, de conformidad con el contrato para la prestacion
de servicios de Agente de Pago, Registro y Redencion de las Acciones Preferidas, cuya copia reposa en los
archivos de la Superintendencia del Mercado de Valores y est4 disponible para la revision del publico en
general. La gestion del Agente de Pago es puramente administrativa a favor del Emisor. El Agente de Pago
mantendrd y llevara en sus oficinas principales un registro ("Registro de Tenedores") en el cual anotar, la Fecha
de Registro de cada Accidn Preferida y su respectiva serie, el nombre y la direccién de cada persona que
adquiera Acciones Preferidas, asi como el de cada uno de los subsiguientes cesionarios de la misma. A su vez
se mantendrd la siguiente informacion:

a. Acciones Preferidas emitidas y en circulacién: por denominacién y numero.

b. Acciones Preferidas canceladas: i) mediante pago por redencion; ii) por reemplazo por Acciones Preferidas
mutiladas, destruidas, pérdidas o hurtadas; o, iii) por canje de Acciones Preferidas de diferente denominacion.

¢. Acciones Preferidas no emitidas: por niimero.

El término "Tenedor Registrado" o "Tenedores Registrados" significa(n) aquella(s) persona(s) cuyo(s)
nombre(s) aparezca(n) inscrito(s) en el Registro de Tenedores como titular de una o mas Acciones Preferidas a
una fecha determinada. El Agente de Pago entregara a los Tenedores Registrados las sumas que hubiese
recibido del Emisor para pagar los dividendos de las Acciones Preferidas de conformidad con los términos y
condiciones de esta oferta y para pagar el precio de redencién de las Acciones cuando fuese el caso.

Mientras el Agente de Pago no hubiese recibido aviso escrito de parte del Tenedor Registrado o de un
representante autorizado de este, o alguna orden de autoridad competente indicando otra cosa, el Agente de
Pago reconocerd al ultimo Tenedor Registrado de una Accién Preferida como el Unico, legitimo y absoluto
propietario y titular de dicha Accion Preferida, para los fines de efectuar los pagos derivados de las Acciones
Preferidas, recibir instrucciones y para cualesquiera otros propésitos.

Todo pago de acuerdo con los términos y condiciones de las Acciones Preferidas serd hecho, a opcion del
Tenedor Registrado, (i) a través del Participante de LatinClear (Casa de valores miembro de LatinClear) que
mantenga la custodia de las Acciones Preferidas de un adquiriente pagard a éste como Propietario
Efectivo(Cuentahabiente Registrado) los dividendos devengados de cada Accidn Preferida , segun el registro en
libros (Anotaciones en Cuenta) de LatinClear hasta la Fecha de Vencimiento, de la respectiva Accion Preferida.
o (ii) mediante cheque de gerencia emitido a favor del Tenedor Registrado, el cual serd enviado por correo
certificado al Tenedor Registrado a la wltima direccién que conste en el Registro o retirado por el Tenedor
Registrado en las oficinas del Agente de Pago, Registro y Redencidn la cual estd ubicada actualmente en
Avenida Samuel Lewis y Calle 58 Obarrio, Torre ADR, Piso 7, Oficina 7D, Ciudad de Panama. El Tenedor
Registrado tiene la obligacion de notificar al Agente de Pago, Registro y Redencién, 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 de Pago, Registro y Redencién no tendra
obligacion ni de recibir ni de actuar en base a notificaciones dadas por el Tenedor Registrado con menos de
quince dias Habiles antes de cualquier Dia de Pago o Fecha de Vencimiento. En ausencia de notificacién al
respecto, el Agente de Pago, Registro y Redencion escogera la forma de pago. En caso de que el Tenedo
Registrado escoja la forma de pago mediante envio de cheque por correo, el Emisor y el Agente de Pagg
Registro y Redenci6n no serdn responsables por la pérdida, hurto, destruccién o falta de entrega, por cualqui
motivo, del antes mencionado cheque y dicho riesgo serd asumido por el Tenedor Registrado.
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responsabilidad del Agente de Pago, Registro y Redencion se limitard a enviar dicho cheque por correo
certificado al Tenedor Registrado a la direcciéon 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 segim el recibo expedido al Agente de Pago, Registro y
Redencion por la oficina de correo.

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

El procedimiento de pago de los dividendos sera aplicable tanto para los tenedores que sean residentes en
Panamd como para los no residentes.

El Agente de Pago podra, sin incurrir en responsabilidad alguna, retener el pago de capital y dividendos de una
Accion Preferida a consecuencia de haberse dictado alguna orden de parte de autoridad judicial o de otra
autoridad competente o por mandato de la ley.

Dado que el Agente de Pago, Registro y Redenciéon no tiene acceso al sistema de compensacion del Banco
Nacional de Panam4, los pagos de capital € intereses seran hechos a través de Canal Bank, S.A., a través de un
contrato suscrito con dicha entidad y cuyo costo es asumido por el Agente de Pago, Registro y Redencion, en
este caso, Central Fiduciaria.

Limitacién de Responsabilidad. Nada de lo estipulado en este Prospecto y en los términos y condiciones del
titulo global o macro titulo, obligara a LatinClear y a los Participantes, o podréa interpretarse en el sentido de que
LatinClear y los Participantes garantizan a los Tenedores Registrados (Cuenta habientes Registrados) de las
Acciones Preferidas, el pago de capital y dividendos correspondientes a los mismos.

Ni el Agente de Pago ni el Emisor tendrén responsabilidad alguna frente al Tenedor Registrado o terceros,
cuando ejecute instrucciones que el Agente de Pago o el Emisor, segin sea el caso, razonablemente creyese
provengan del Tenedor Registrado de dicha Accién Preferida.

El Agente de Pago y cualquiera de sus Accionistas, directores, dignatarios o compafifas subsidiarias a afiliadas
podran ser Tenedores Registrados de las Acciones Preferidas y entrar en cualesquiera transacciones comerciales
con el Emisor o cualquiera de sus subsidiarias o afiliadas sin tener que rendir cuenta de ello a los Tenedores
Registrados de las Acciones Preferidas.

-

25. Titularidad Multiple sobre las Acciones Preferidas

En atencidn a lo sefialado en el articulo 203 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, cuando con relacion a
una Accion Preferida exista pluralidad de tenedores, los derechos y obligaciones derivados de la titularidad
multiple se regiran de acuerdo a las reglas contenidas en la Ley 42 de 1984. En tales casos, cuando una Accién
Preferida tenga a dos (2) o més personas coma su Tenedor Registrado, las instrucciones en relacién con las
Acciones Preferidas que sean impartidas por estos al Agente de Pago y el Emisor se regiran por las siguientes
reglas: si se utiliza la expresion "y" en el Registro de Tenedores, se entenderd como una acreenci
mancomunada y se requerird la firma de todos los Tenedores Registrados de dicha Accién Preferida
identificados en el Registro de Tenedores; si se utiliza la expresién "o" se entenderd come una acreencia
solidaria y se requerird la firma de cualquiera de los Tenedores Registrados de dicha Accién Preferida; ysit
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se utiliza alguna de estas expresiones o se utiliza cualquiera otra que no indique claramente los derechos y
obligaciones de cada una, se entendera como una acreencia mancomunada y por lo tanto se requerird la firma de
todos los Tenedores Registrados de dicha Accién Preferida que aparecen en el Registro de Tenedores.

26. Depésito de las Acciones Preferidas

A fin de cumplir con lo exigido en el articulo 202 del Texto Unico, del Decreto Ley 1 de 1999, el Emisor ha
establecido el depésito previo de las Acciones Preferidas con Central Latino Americana de Valores S.A.
("LatinClear"), sociedad organizada y existente de acuerdo a las leyes de Panama4, la cual cuenta con licencia
otorgada por la Superintendencia del Mercado de Valores para actuar como central de valores. El depdsito se ha
hecho mediante la inmovilizacién de las Acciones Preferidas. .

27. Titularidad de las Acciones Preferidas segiin su Forma de Representacién.

Latinclear ha sido designada por el Emisor para actuar como central de valores para los fines de hacer posible el
traspaso de las Acciones Preferidas emitidas en uno o més macro titulos o titulos globales los cuales podran ser
intercambiados por titulos individuales. Por tal motivo, y para los fines del Registro de Tenedores que serd
llevado por el Agente de Pago, LatinClear seré el Tenedor Registrado de todas las Acciones Preferidas emitidas
en uno o mas macro titulos o titulos globales, los cuales podran ser intercambiados por titulos individuales
frente al Agente de Pago. Cuando se trate de Acciones Preferidas que hubiesen sido emitidas de forma
individual a nombre de uno o mas inversionistas, las personas a cuyo nombre se emitan tales documentos de
manera individual se consideraran Tenedores Registrados y sera considerados como tal por el Agente de Pago.
En consecuencia, todo pago derivado de las Acciones Preferidas emitidas en uno o mas macro titulos o titulos
globales consignados los cuales podran ser intercambiados por titulos individuales que el Emisor deba hacer por
si mismo o por intermedio del Agente de Pago, se hard a LatinClear en su condicién de Tenedor Registrado de
las mismas. En caso de emitirse Acciones Preferidas a través macro titulo individual, los pagos
correspondientes a estos se haran directamente a los tenedores indirectos de estos que aparezcan en el Registro
de Tenedores llevado por el Agente de Pago. (Tenedor Registrado)

LatinClear fue creada para: (i) mantener valores en custodia para sus Participantes (los participantes de
LatincClear incluyen casas de valores, bancos y otras centrales de custodia, y podrd incluir otras
organizaciones); y, (i) facilitar la compensacién y liquidacién de transacciones de valores éntre
participantes a través de anotaciones en cuenta, eliminando la necesidad del movimiento de certificados fisicos.
Al recibir oportunamente cualquier pago de capital y dividendo de las Acciones Preferidas, LatinClear acreditar
las sumas recibidas en las cuentas de aquellos Participantes que mantengan Acciones Preferidas. Las sumas
recibidas se acreditaran proporcionalmente en atencién al monto de la inversién en las Acciones Preferidas, de
acuerdo a los registros de LatinClear. Los Participantes a su vez, acreditarn las sumas recibidas en las
respectivas cuentas de custodia de los inversionistas, quienes ostentan la condicion de Tenedores Indirectos con
respecto a las Acciones Preferidas, en proporcion a sus respectivos derechos bursatiles.

Serd responsabilidad exclusiva de LatinClear mantener los registros relacionados con los pagos efectuados a los
Participantes en favor de sus respectivos tenedores indirectos, correspondientes a los derechos bursatiles sobre
las Acciones Preferidas adquiridas por estos wltimos.

28. Régimen de Tenencia Indirecta

El derecho de propiedad de las personas que inviertan en las Acciones Preferidas gu Sttt

forma desmaterializada: emitidas en uno o mas macrotitulos o titulos globales consignados en una Centra
Valores, los cuales podran ser intercambiados por titulos individuales estarn sujeto al "Régimen de Tene
Indirecta", regulado en el capitulo Tercero del Titulo X del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, "por el dug
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se crea la Superintendencia del Mercado de Valores y se regula el Mercado de Valores en la Republica de
Panama".

Bajo el Régimen de Tenencia Indirecta, el inversionista tendra el caracter de "Tenedor Indirecto” en relacion
con aquellas Acciones Preferidas o Activos Financieros compradas a su favor a través de una casa de valores o
un intermediatio, y como tal, adquirira derechos bursatiles sobre las Acciones Preferidas de conformidad con lo
dispuesto en el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999.

Tal como se explico en la Seccion anterior, el Emisor ha contratado a LatinClear para actuar como central de
valores en relacion con las Acciones Preferidas. Por lo tanto, LatinClear serd el Tenedor Registrado de las
Acciones Preferidas emitidas en uno o mas macro titulos o titulos globales los cuales podran ser intercambiados
por titulos individuales y considerado por el Agente de Pago y el Emisor, como el tinico propietario de las
Acciones Preferidas; mientras que los inversionistas se han considerados Tenedores Indirectos y como tal
adqulrlran derechos bursatiles sobre las Acciones Preferidas, de conformidad con lo dispuesto en el Texto
Unico del Decreto Ley 1 de 1999. El inversionista, en su condicién de Tenedor Indirecto de las Acciones

Preferidas podra ejercer sus derechos bursatiles de acuerdo a la ley, los reglamentos y procedimientos de
LatinClear.

LatinClear ha informado al Emisor que tomar cualquier accién permitida a un Tenedor Indirecto de las
Acciones Preferidas, inicamente de acuerdo a instrucciones de uno o mas Participantes, a favor de cuya cuenta
se hayan acreditado derechos bursétiles con respecto de las Acciones Preferidas, y solamente en relacién con la
porcion del total del capital de Acciones Preferidas sobre la cual dicho Participante o Participantes hayan dado
instrucciones.

El inversionista que solicite que las Acciones Preferidas que adquiera sean emitidas de forma fisica ya su
nombre, no estard sujeto al Régimen de Tenencia Indirecta.

29. Canje y denominaciones de las Acciones Preferidas

Los Tenedores Registrados de Acciones Preferidas emitidas podran solicitar al Agente de Pago la emision y/o
division de uno o mas certificados a macro titulos individuales de Acciones Preferidas de los que sean titulares.
La solicitud la realizard el Tenedor Registrado por escrito al Participante de LatinClear, quien a su vez
procederd a solicitarlo a LatinClear, con copia al Emisor. En todos los casos, las Acciones Preferentes
Individuales entregadas a cambio de Acciones Preferentes Globales o derechos bursatiles con respecto de las
Acciones Preferentes Globales seran registradas en los nombres y emitidas en las denominaciones aprobadas
conforme a la solicitud de LatinClear. Correran por cuenta del tenedor de derechos bursatiles que solicita la
emision de Acciones Preferentes Individuales, cualesquiera costos y cargos en que incurra directa o
indirectamente el Emisor en relacién con la emisién de dichas Acciones Preferentes Individuales.

Salvo que medie orden judicial al respecto, el Agente de Pago, Registro y Transferencia podré sin
responsabilidad alguna reconocer al Tenedor Registrado de una Accién Preferente Individual como el tunico,
legitimo y absoluto propietario, duefio y titular de dicha Accién Preferente para efectuar pagos del mismo,
recibir instrucciones y cualesquiera otros propésitos, ya sea que el Agente de Pago, Registro y Transferencia
haya recibido cualquier notificacién o comunicacién en contrario referente a la propiedad, dominio o titularidad
de la misma o referente a su previo hurto, robo, mutilacién, destruccién o pérdida.

30. Firma de Acciones Preferidas emitidas.

24



En el caso de que un adquiriente desee el certificado de macro titulo individual de las acciones preferidas, la
persona autorizada para firmar por parte del Emisor los certificados sera el Sr. José Maria Herrera O., 0 en su
defecto el Sr. José Maria Herrera Correa, Gerente General.

31. Prelacion

En caso de aprobarse la liquidacién y/o disolucion del Emisor o de decretarse su quiebra, las Acciones
Preferidas tendréan prelacion de cobra sobre las Acciones comunes del Emisor, por lo que, la Junta Directiva del
Emisor no declarar ni pagara dividendos a sus tenedores de Acciones comunes para ningtin periodo en que no se
declaren ni paguen los dividendos de los tenedores de Acciones Preferidas correspondientes al respectivo
periodo, y aquellos en que se dejaron de declarar, ya que éstas son acumulativas.

32. Obligaciones del Emisor
Mientras existan Acciones Preferidas emitidas y en circulacion, el Emisor se obliga a lo siguiente:

32.1 Obligaciones de Hacer:

a. Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores remitiendo los formularios al Sistema Seri II ya
la Bolsa de Valores de Panamd, 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. Dichos estados
financieros deberan ser confeccionados de conformidad con los pardmetros y normas que establezca la
Superintendencia del Mercado de Valores y deben ir acompafiados de la Declaracion Jurada de conformidad
con lo establecido en el Acuerdo No. 8-2000 y sus reformas.

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

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

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

b. Notificar por escrito a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panam4, S.A.,
sobre la ocurrencia de cualquier hecho de importancia o de cualquier evento o situacién que pueda afectar el

cumplimiento de sus obligaciones derivadas de las Acciones Preferidas, tan pronto tenga conocimiento del
hecho. =

¢. Suministrar al Agente de Pago cualquier informacion financiera, razonable y acostumbrada, que solicite.
d. Pagar los dividendos declarados en las fechas establecidas

e. Cumplir con las demds obligaciones establecidas en este Prospecto, las Acciones Preferidas y demés
documentos y contratos relacionados con la presente oferta.

32.2 Obligaciones de No hacer:

a. No disolverse.

b. No reducir su capital autorizado y pagado.

¢. No hacer cambios sustanciales en la naturaleza de sus operaciones.
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Paragrafo Unico:
Como quiera que han quedado claramente sefialadas las obligaciones del Emisor, sin que exista respaldo o

garantias para esta Emision, y dada la modalidad acumulativa para el pago de los dividendos, se considera que
no existen eventos de incumplimiento que mencionar.

33. Modificaciones y Cambios

Los términos y condiciones de las Acciones Preferidas descritos en esta Seccion podran ser modificados tnica y
exclusivamente por la Junta Directiva del Emisor, para lo cual el Emisor requerira del consentimiento de los
tenedores que representen al menos el cincuenta y un por ciento (51%) del capital de las Acciones Preferidas
emitidas y en circulacién en ese momento, o mas del valor nominal de las Acciones Preferidas emitidas y en
circulacion de la respectiva Serie a modificar. salvo para modificar la tasa de dividendo para lo cual se requerira
del consentimiento de los tenedores que representen al menos el cien por ciento (100%) del capital de las
Acciones Preferidas emitidas y en circulacion en ese momento. Sin embargo, toda la documentacion que
ampara esta Emision, incluyendo los términos y condiciones de la Accién Preferida, podré ser corregida o
enmendada por el Emisor sin el consentimiento de los Tenedores de las Acciones Preferidas con el proposito de
remediar ambigiiedades o para corregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacién. El Emisor
debera suministrar tales correcciones o enmiendas a la Superintendencia del Mercado de Valores para su
autorizacion previa su divulgacion y segtn lo que disponen los Acuerdos No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 y
No. 3-2008 de 31 de marzo de 2008 emitidos por la Superintendencia del Mercado de Valores, el cual rige este
procedimiento. Esta clase de cambios no podrd en ningin caso afectar adversamente los derechos de los
Tenedores de las Acciones Preferidas. Copia de la documentacién que ampare cualquier correccién o enmienda
serd suministrada a la Superintendencia del Mercado de Valores, quien la mantendra en sus archivos a la
disposicion de los interesados.

34. Notificaciones

Para los fines de recibir avisos y notificaciones, se fijan las siguientes reglas y direccion: toda notificacién o
comunicacion al Agente de Pago debera ser efectuada por escrito y enviada a la siguiente direccion fisica,
electronica (fax o correo electrénico) o postal:

CENTRAL FIDUCIARIA, S.A.
Atencion: Melissa Vasquez
Obarrio, Avenida Samuel Lewis y calle 58, Torre ADR, piso 7.
Apartado 0816-1568
Teléfono: +507.302.1230
Email: info(@centralfiduciaria.com;

Toda notificacion o comunicacién al Emisor deberd ser efectuada por escrito y enviada a la siguiente direccion
fisica, electrénica (fax o correo electrénico) o postal:

HIPOTECARIA METROCREDIT, S.A., ’
Atencion: José Maria Herrera Correa
Calle Eusebio A. Morales, Mini Mall El Cangrejo #6
Apartado 0830-00827
Teléfono 223-6065, Fax 213-0622
e-mail: hipotecaria@metrocreditpanama.com
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Toda notificacién o comunicacion de EL EMISOR o de EL. AGENTE a tenedores registrados, con ocasion del
contrato, debera ser hecha mediante envio por correo certificado, porte pagado, a la ultima direccion del
TENEDOR que aparezca en el registro o mediante publicacién en dos diarios de amplia circulacion nacional,
una vez en cada diario, en dos (2) dias habiles distintos y consecutivos. Si la notificacién y comunicacion es asi
enviada se considerard debida y efectivamente dada en la fecha en que sea franqueada, independientemente de
que sea o no recibida por el tenedor registrado, en el primer caso, y en el segundo caso, en la fecha de la
segunda publicacion del aviso.

En caso de entrega personal, Ia comunicacién se entendera efectuada en la fecha que aparezca en la nota de
acuse de recibo, firmada por Ia persona a quien se le entrego dicha comunicacion. En caso de envio por fax, a
partir de la fecha que aparezca impresa en el aviso de la maquina a través de la cual se trasmite. En caso de
correo electronico, la comunicacion se entendera entregada en la fecha en que fue enviada. Cualquiera de las
personas que cambie su direccion, correo electrénico y/o fax, debera notificar a las otras de dicho cambio.

35. Renuncia y Remocion del Agente de Pago.

a- Renuncia del agente de pago. (Clausula vigésima primera del Contrato de Agente de Pago, Registro y
Redencién). EL AGENTE podré renunciar a su cargo con treinta (30) dias habiles de antelaciéon mediante
notificacion por escrito a EL. EMISOR, quien estar4 obligado a nombrar al nuevo Agente de Pago, Registro y
Redencion dentro de los quince (15) dias hébiles posteriores a la notificacién. Dicha notificacién 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 notificacién sea recibida por EL EMISOR, a menos que éste acepte una fecha
posterior. No obstante, la renuncia de EL AGENTE no sera efectiva bajo ningiin motivo hasta que EL EMISOR
nombre un Agente sucesor y el mismo haya aceptado dicho cargo en substancialmente los mismos términos y
condiciones de EL CONTRATO. En caso de renuncia de EL AGENTE, EL EMISOR deber suscribir un
Acuerdo de Sustitucion 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 accién u omisién, en dolo o culpa grave en el
incumplimiento de sus obligaciones bajo el contrato.

En caso de remocion de EL. AGENTE, EL EMISOR deber4 suscribir un Acuerdo de Sustitucién o un nuevo

Contrato sustancialmente en los mismos términos y condiciones del Contrato de Agente de Pago, Registro y

Redencion.

c-Vigencia y duracién de EL CONTRATO. (Clausula vigésima tercera del Contrato de Agente de Pago,
Registro y Redenci6n) el contrato entrard en vigencia en la fecha en que la Superintendencia de Mercado de
Valores expida la Resolucion que autoriza el registro de las ACCIONES y se mantendré en vigor hasta la fecha
en que ocurra el primero de los siguientes eventos: N

1. El vencimiento de las ACCIONES;
2. EIl haberse efectuado el tltimo pago de los dividendos de las ACCIONES vy el repago de apital ,que
concierne a las mismas;
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3. El haberse redimido las ACCIONES en su totalidad,

4. Habiéndose producido la renuncia de EL. AGENTE a su cargo de Agente de Pago, Registro y Redencion de
las ACCIONES.

Toda suma de dinero que EL EMISOR haya puesto a disposicién de EL. AGENTE para propdsitos de esta
emision y que no sea usada por EL AGENTE de conformidad con los términos de EL CONTRATO, sera
devuelta a EL EMISOR en la fecha de terminacién de EL CONTRATO, y cualquier requerimiento de pago por
parte del TENEDOR REGISTRADO con posterioridad a dicha fecha, debera ser dirigido directamente a EL
EMISOR, no teniendo EL. AGENTE responsabilidad ulterior alguna.

36. Prescripcion y Cancelacion
36.1 Prescripcién

Las obligaciones del Emisor derivadas de las Acciones Preferidas prescribiran de conformidad con lo previsto
por las leyes de la Republica de Panama.

36.2 Cancelacion

El Agente de Pago anular y cancelara todos aquellas Acciones Preferidas que hayan sido pagadas o redimidas, y
aquellas que hubiesen sido reemplazadas de conformidad con lo establecido en los términos y condiciones de
las Acciones Preferidas y este Prospecto Informativo.

37. Ley Aplicable

Tanto la oferta publica de las Acciones Preferidas corno los derechos y las obligaciones derivadas de estés se
regirdn por las leyes de la Republica de Panama.

B.-PLAN DE DISTRIBUCION

B.1- Agentes Colocadores: EL EMISOR ha designado a las Casas de Valores como corredores de Valores
para la colocacion de las Acciones Preferidas a través de la Bolsa de Valores de Panam4, 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, Persona de Contacto: Homero Londofio E-Mail:
hlondono@gcapitalassets.com.pa con licencia de Casa de Valores No. Valores SMV No.327-2014.

SWEETWATER SECURITIES, INC, con oficinas en Calle 74, Edificio Midtown, Piso 16, San Francisco,
Apartado 0830-00200, Tel:200-7430, Fax 200-7450, Persona de Contacto: Fernando Tapia C. Email:

ftapiac@sweetwatersecurities.co , www.sweetwatersecurities.com, con licencia de Casa de Valores SMV* No.
SMV No.327-2014.

Las Casas de Valores Capital Assets Consulting Inc, y Sweetwater Securities Inc., recibir4n una comisién de
uno por ciento (1%) calculado sobre el valor nominal de las Acciones Preferidas que coloque mediante su mejor
esfuerzo en la promocion de las mismas entre sus clientes. EL EMISOR se reserva el derecho a designar otra (s)
casa(s) de valores en el futuro.

B. 2- Plan de colocacién: No existen ofertas, ventas o transacciones de valores en colocacién privada o
dirigidas a inversionistas institucionales.
La comisién de Emision primaria a la Bolsa de Valores de Panamad, S.A. ser4 cancelada por el Emisor, Y./
descontada de los valores colocados.
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B.3 Limitaciones y Reservas:

Cabe resaltar que ninglin accionista mayoritario, director, dignatario, ejecutivo ni administrador del Emisor
intenta suscribir todo o parte de la oferta. Ninguna Accién Preferida est4 asignado para su colocacion en
cualquier grupo de inversionistas especificos sino que las Acciones Preferidas seran ofrecidas al publico en
general. Las Acciones Preferidas no serén ofrecidas 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 s6lo serd hecha inicialmente en la Republica de Panamé y en El Salvador a través de la figura
de operadores remotos.

C.-MERCADOS

La solicitud para el listado de las Acciones Preferidas en la Bolsa de Valores de Panama fue presentada el 15 de
noviembre de 2019. Inicialmente, las Acciones Preferidas objeto de la presente oferta serén listadas solamente
en Bolsa de Valores de Panama, S.A., sociedad que cuenta con licencia otorgada par la Superintendencia del
Mercado de Valores para actuar como bolsa de valores en la Republica de Panama. No se tiene previsto, listar o
registrar las Acciones Preferidas en otras jurisdicciones o mercados fuera de Panamd, aunque el Emisor se
reserva el derecho de hacerlo cuando lo estime conveniente.

“El listado en la Bolsa de Valores de Panama, S.A. no implica su recomendacién u opinién alguna sobre dichos
valores o EL. EMISOR.”

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 USD16.324 USD983.676
Total USD10,000,000.00 USD163,244 USD9,836,756
A continuacion desglose de gastos
Gastos Periodicidad | Monto Porcentaje
Comisién de Venta Inicio USD100,000.00 1.0000
Bolsa de Valores Inicio USD 12,673.61 0.1267
Honorarios de estructuracion financieros y| Inicio USDA40 ,000.00 0.4000
legales
Registro ante la SMV Inicio USD 2,000.00 0.0200
Inscripcién Latinclear, Bolsa Inicio USD 2,320.00 0.0232
Comision de Agente de Pago, Registro y| Anual USD 6,250.00 0.0625
Redencion
Total Sumatoria de cuadro de comisiones y USD163,243.61 1.6324
gastos

No se incluye rubro de otros gastos legales al igual que los gastos publicitarios, los cuales incluyen la pgsible
publicacion de la oferta de venta; estos gastos no han sido estimados, por lo que pueden variar.
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Todos los gastos son asumidos por el Emisor.

E.- USO DE LOS FONDOS:

El producto neto de la emision, es de USD 9,836,756. Los fondos de la emisién seran utilizados para proveer
capital adicional al patrimonio del Emisor con el propdsito de financiar el crecimiento de sus activos
productivos. Corresponderé a la administracion del Emisor decidir sobre el uso de los fondos, en atencién a las
condiciones del negocio y necesidades financieras de la empresa, asi como también en consideracién a los
cambios que pudieran darse en relacion con las condiciones financieras de los mercados de capitales. Por lo
tanto, el Emisor desconoce, el monto pata cada uno de los usos que se proyecta dar a los fondos netos de la
venta de las Acciones Preferidas 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 la
siguiente manera:

Pasivo e Inversion de Accionistas 30 de junio de 2019 USD |30 de junio de 2019 USD
Antes de la emision Después de la emision
PASIVOS

Sobregiros bancarios 10,383,658 10,383,658
Obligaciones bancarias 1,888,699 1,888,699
Bonos por pagar 97,907,000 97,907,000
VCN por pagar 31,797,000 31,797,000
Cuentas por pagar varias 443,932 443,932
Gastos acumulados e impuestos por pagar 4,531,348 4,531,348
Ingresos e Intereses no devengados 24,740,828 24,740,828
Total de Pasivos 171,692,465 171,692,465

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Acciones comunes 10,500,000 10,500,000
Acciones Preferidas 10,000,000
Utilidades retenidas 3,452,367 3.452.367
Total de Patrimonio de accionistas 13,952,367 23,952,367
TOTAL DE PASIVOS Y PATRIMONIO 185,646,632 231,318,612
RELACION DE PASIVO TOTAL A 16.35 8.38
CAPITAL PAGADO

La relacion total de pasivos totales /capital pagado antes de la oferta de acuerdo a los estados financieros al 30

de junio de 2019 es de 16.35 a 1, luego de emitida y en circulacion la presente oferta la misma disminuye a
8.38al.

Como se ha precisado en este punto, el impacto estd basado en el capital; correspondiéndole al Emisor/hacer
frente a sus obligaciones de manera acumulativa y de la forma como se expresa en el siguiente literal.
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Igualmente, vale destacar que el Emisor tiene una obligacién de “no reducir su capital autorizado y pagado”, de
conformidad con el numeral 33.2, inciso b) de los Detalles de la Oferta.

G. RESPALDO Y GARANTIAS

Las Acciones Preferidas no se encuentran garantizadas por Activos o derechos especificos del Emisor. No
existe ningun fondo de amortizacién; por consiguiente los fondos para el pago de los dividendos de las
Acciones Preferidas provendran de los recursos generales del Emisor, en especial de sus utilidades retenidas.

H. ANEXOS
Informe de Calificacion de Riesgos.
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“Prestigio, Calidad y Respuesta Agil"

Hipotecaria Metrocredit, S.A.
Comité No. 04/2020
Informe con EEFF no auditados al 30 de junio de 2019 Fecha de comité: 27 de enero de 2020

Periodicidad de actualizacion: Semestral Sector Financiero/Panama

Equipo de Anélisis

Ricardo Salvador lolanda Montuori

aly L imontuori@ratingsper.com (502) 6635-2166

Fecha de informecion

Fecha ds-comité 27/01/2020
Programa de Acciones Preferidas Acumulativas Palfk-
Perspectiva Estable

Significado de la calificacion

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

Con el prop¢sito de diferenciar las calificaciones domésticas de las internacionales, se ha agregado una (PA) a la calificacidn para indicar que se refiere sélo
a emisores/emisiones de carécter doméstico a efectuarse en el mercado panamerio. Estas categorizaciones podran ser complementadas si correspondiese,
mediante los signos (+/-) mejorando o desmejorando respectivamente Ia calificacién alcanzada entre {as categorias AA y B,

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

Racionalidad
La calificacion de la emisién del Programa de Acciones Preferidas Acumulativas se fundamenta en el sostenido
crecimiento y buena calidad de la cartera crediticia de Hipotecaria Metrocredit, S.A., que se encuentra adecuadamente

respaldada por garantias hipotecarias. Por su lado, se mostraron adecuados niveles de liquidez y solvencia patrimonial
para hacer frente a sus obligaciones.

Perspectiva
Estable

Resumen Ejecutivo

Crecimiento en la Cartera y Adecuadas Garantias. La cartera bruta de Hipotecaria Metrocredit, S.A. mostré un
crecimiento interanual de 24.5% (+B/. 28.7 millones), impulsado principalmente por el incremento en B/, 28,4 millones en
las colocaciones de préstamos con garantia hipotecaria (+24.6%) que representa el 98.8% del total de la cartera de
creditos. El indice de cartera vencida de la Hipotecaria se situé en 0.44% del total de la cartera, reflejando una leve
desmejora interanual (junio 2018: 0.29%); sin embargo, dicho indicador se mantiene bajo y se mantiene constante, lo que
evidencia una buena calidad de |a cartera de préstamos, Por su parte, la Hipotecaria cuenta con garantias hipotecarias a
raiz de su giro de negocio, las cuales alcanzaron a cubrir dos (2) veces el total de préstamos (junio 2018: 2.1 veces), por
lo que la cartera se encuentra holgadamente resguardada.

Estables niveles de Rentabilidad. A |a fecha de analisis, la utilidad neta presentd un aumento interanual de 4.2% (+B/.
47 miles) resultado de un mayor margen financiero bruto (+5.8%) y gastos de operacién controlados, que permitieron que
el margen operacional neto aumentara en B/. 34.5 miles (+2.9%) interanualmente. En lo que respecta al ROE, este mostré
un leve decremento interanual, ubicadndose en 8.4% (junio 2018: B.7%). Por su parte, el ROA también disminuy6
ligeramente de forma interanual, ubicandose en 0.63% (junio 2018: 0.71%). Cabe destacar que estas disminuciones son
consecuencia del mayor aumento proporcional en el patrimonio y activos de la Hipotecaria, que en sus utilidades netas,

Adecuados niveles de liquidez. A junio 2019, las principales fuentes de fondeo de la Hipotecaria estuvieron compuestas
por bonos hipotecarios (57%) y valores comerciales negociables (18.5%). El pasivo total, reflejé un incremento interanual
de B/. 26.3 millones (+18%), debido principalmente al aumento en la colocacién de bonos hipotecarios en B/. 26.7 millones
(+37.4%). Los valores comerciales negociables (-3.2%) no presentaron cambios significativos en el periodo de analisis,
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congruente con la estrategia de la Hipotecaria de disminuir la colocacién de instrumentos de corto plazo y sustituirlos por
instrumentos de mediano y largo plazo. Derivado de lo anterior, el indice de Liquidez Inmediata se ubico en 20% (junio
2018: 28.5%), siendo superior al registrado en el sistema (BPP: 14.7%).

Apropiada solvencia patrimonial. Al primer semestre de 2019, el patrimonio de la Hipotecaria incremento
interanualmente en B/. 1 millén, a consecuencia de mayores utilidades no distribuidas en B/. 539.7 miles (+18.5%) y al
aumento en B/. 500 miles (+5%) en el capital en acciones. De esta manera, colocando el endeudamiento patrimonial en
12.3 veces (junio 2018: 11.3 veces), que es mayor al reportado por el sistema (BPP: 9.5 veces). Esto Gltimo como
consecuencia, sobre todo, del incremento en los bonos por pagar en B/. 26.7 millones, evidenciando un alto grado de
apalancamiento.

Detalle y garantias de la emision. E! programa de Acciones Preferidas Acumulativas tiene un valor de US$ 10 millones
y sera emitido en varias series segun lo dicte la Junta Directiva. Ademas, cada tenedor registrado devengara un dividendo
equivalente a una tasa de interés anual fija y determinada por el emisor. La emisién no cuenta con garantias especificas
y el pago de los dividendos es trimestral; sin embargo, Metrocredit se reserva el derecho de redimirlas, en forma parcial
o total segun dicte la Junta Directiva, Unicamente al haber transcurrido 5 afios desde la fecha de emision de la respectiva
serie a redimir. Las acciones preferidas tienen prelacion de cobro sobre las acciones comunes del emisor.

Metodologia utilizada

La opinion contenida en el informe se ha basado en la aplicacion de la metodologia para Calificacion de Riesgos de
Instrumentos de Deuda de Corto, Mediano y Largo Plazo, Acciones Preferentes y Emisores y la metodologia para la
Calificacion de Bancos e Instituciones Financieras vigente del Manual de Calificacién de Riesgo con fecha 09 de
noviembre de 2017.

Informacién utilizada para la calificacién

e Informacidn financiera: Estados Financieros No Auditados a junio de 2019.

*  Prospecto Informativo: Prospecto informativo preliminar abreviado de Hipotecaria Metrocredit, S.A. de Programa de
Acciones Preferidas Acumulativas.

¢ Riesgo Crediticio: Detalle de la cartera, concentracion, detalle de cartera vencida. Indicadores oficiales publicados por

la Superintendencia de Bancos de Panama.

Riesgo de Mercado: Detalle de inversiones y disponibilidades

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

Riesgo de Solvencia: Reporte de capitalizaciones y solvencia.

Riesgo Operativo: Informe de Gestién de Riesgo Operativo y Prevencién de Blanqueo de Capitales.

Hechos de Importancia

* La administracién ha establecido que a partir de enero de 2018 se realizara una reduccién gradual de los VCNs
emitidos y en circulacién en aproximadamente B/. 15 millones, en un plazo de cinco afios con la oferta o canje de
Bonos con plazos de dos y tres afios, con la finalidad de reducir el total de la deuda corriente.

e Durante el 2019 se emite un nuevo programa de Bonos rotativos por B/. 70 millones.

* En Acta de la Reunion Extraordinaria de Accionistas de la sociedad, el 13 de junio del 2019, se aprob6 el aumento
del Capital 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.

Contexto Econémico

Para el primer semestre de 2019, la actividad econémica en América Latina y el Caribe, segun lo indicado por el Fondo
Monetario Internacional, sigue avanzando lentamente. Para este 2019, se espera un crecimiento del PIB real de 0.6% (la tasa
mas baja desde 2016), y se espera un repunte en el mismo a 2.3% en 2020. Este decrecimiento en la aceleracion de la regién
se debe, entre otras cosas, a las tensiones comerciales entre Estados Unidos y China que afectan a las exportaciones, asi
como al precio internacional de Materias Primas, las cuales son una importante parte de los ingresos para las economias de
la region. Aunado a lo anterior, la incertidumbre politica y econémica en economias clave como o son Argentina, Brasil y
México también tuvieron efectos adversos. Asimismo, el factor meteorolégico tuvo un impacto adverso en la actividad
econdmica de la region, limitando la produccion minera en Brasil y Paraguay. Se espera que las tensiones financieras globales
contintien, causando condiciones financieras globales restrictivas.

Por su lado, Panama sigue siendo uno de los paises referentes de la region debido, sobre todo, a su dinamismo. Sin embargo,
su recuperacion econdmica, arrastrada de 2018, ha sido mas lenta de lo esperado. Su crecimiento en PIB real al primer
trimestre de 2019 fue de 3.1%, siendo menor al registrado en el mismo periodo del afio anterior (2017: 4%). Esto como
consecuencia de la desaceleracion de sectores claves como Construccién y Servicios. Por lo tanto, el crecimiento de la
actividad econdmica se ubica en 5%, esto después de haber sufrido una desmejora en un punto porcentual en la revision
semestral realizada por el FMI. A pesar de esto se espera que, durante el préximo afio, Panamé recupere su potencial
crecimiento de 5.5% anual y que mantenga una inflacién controlada en 2%. Asimismo, segun estadisticos preliminares, se
espera que la recaudacion fiscal en Panama disminuya y que el gasto por parte del gobierno aumente, causando un déficit
fiscal alto. Las autoridades estiman que, de no corregirse esta tendencia y de no tomar medidas correctivas respecto al gasto
presupuestario, el déficit fiscal alcance hasta el 4% del PIB en 2019.
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Segun datos del Instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC), entre las actividades que tuvieron mejor desemperio el
primer trimestre del afio, estén la Intermediacion Financiera (+4.7%) y Transporte y Comunicaciones (+4.3%) impulsado por
operaciones del canal; por el cual pasa el 6 % del comercio global. Cabe mencionar que los ingresos de este incrementaron
(+6.3%) debido, principalmente, a un alza en los ingresos por peajes (+4.6%). También tuvieron buenas resultados sectores
como el Suministro de Electricidad y Agua (+5.6%), Construccion (+4.5%) y Servicios Gubernamentales (+7.2 %). En
contraparte, otros sectores como la pesca (-39.9%) y el comercio (+1.9%), no tuvieron resultados favorables. Esto Gitimo
debido, principalmente, a la caida de la Zona Libre de Colén, que es la zona libre de impuestos mas grande de la regidn.

Panama cuenta con una calificacién de riesgo soberano en BBB+ con perspectiva ‘Estable’ para Standard & Poors (S&P),
obteniendo una mejora en su calificacién (la segunda vez desde 2012), a rafz del consistente crecimiento econdmico durante
los Ultimos afios, por encima de los paises pares; su adecuada diversificacién econémica, que ha contribuido a duplicar el PIB
per Capita; a la estabilidad en los cambios de administracién y cumplimiento de sus responsabilidades y, a los esfuerzos de
fortalecimiento de la transparencia y las regulaciones del sistema financiero.

Analisis de la institucion

Reseria

Hipotecaria Metrocredit, S.A. es una sociedad anénima constituida en la Reptblica de Panama, mediante Escritura Publica
No. 6763 de 24 de octubre de 1994, y opera como una Empresa Financiera No Bancaria autorizada por la Direccién de

Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias de Panama, autorizada mediante Resolucion No. 587 del
4 de diciembre de 1996.

Hipotecaria Metrocredit, S.A. es una Empresa Financiera No Bancaria, dedicada principalmente al otorgamiento de
préstamos personales con garantia hipotecaria y préstamos personales a jubilados. En septiembre de 2005 obtuvo la
autorizacion de la Comision Nacional de Valores de la Bolsa de Valores de Panama con el fin de ofrecer una emisién 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 Via Espafia, C1. Eusebio A. Morales y el Mini Mall El Cangrejo, en la
ciudad de Panama 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 considera que Hipotecaria Metrocredit, 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 la Ley sobre sociedades anénimas de la Republica de Panamé&. En
Acta de la Reunién Extraordinaria de Accionistas de la sociedad, el 13 de junio del 2019, se aprobé el aumento del Capital
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$1,000.%°) cada una; debidamente inscrita en el Registro Publico el 26 de junio del 2019. E|
capital pagado de la empresa al 30 de junio de 2019 asciende a diez millones quinientos mil délares (US$ 10,500,000.%),
lo que corresponde a diez mil quinientas (10,500) acciones comunes. La Hipotecaria cuenta con un tnico accionista que
controla el 100% de las acciones emitidas y en circulacion de la sociedad y no forma parte de grupo alguno. La estructura
accionaria se muestra en la siguiente tabla.

José Maria Herrera 100%

Total 100%
Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboraclén: PCR

Los organos 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
afios y han ejercido el cargo desde el 7 de mayo de 1996. Ademas, no existe ningun contrato entre ellos y/o la solicitante
para la prestacion de sus servicios, y la administracién de la empresa esta a cargo del Gerente General.

JUNTA DIRECTIVA PLANA GERENCIAL

MNombre Puesto ]

José Maria Herrera Director Presidente José Marfa Herrera Gerente General

Ramon Castillero Director Tesorero Maribel Del Carmen Bravo Gerente de Cobros

Carlos Herrera Correa Director Secretario Alba Cubilla Gerente de Administracién y Finanzas
Pedro Correa Mata Director Independiente Marilin Gonzélez Moreno Asesora Legal

Franklin Bricefio Salazar Director Independiente Margarita Diaz de Escala  Oficial de Cumplimiento

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

1 Categoria GC4 en una escala de 6 niveles, donde GC1 es la categorla maxima y GC6 es la minima.
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Adicionalmente, la Hipotecaria tiene establecido una serie de comités que apoyan al Consejo de Administracién en el
andlisis y la toma de decisiones que se detallan a continuacion:

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

* La empresa se encuentra desarrollando el manual de Gobierno Corporativo, por lo que las practicas de Gobierno
Corporativo se han adoptado parcialmente.

Operaciones y Estrategias

Operaciones

La principal actividad de Hipotecaria Metrocredit, S.A. es el otorgamiento de créditos personales con garantia hipotecaria.
Los plazos de los créditos abarcan hasta 150 meses, y la mayoria de sus préstamos son otorgados a 120 meses. Ademas,

del 80% al 85% son cancelados entre 60 y 72 meses. Su principal nicho de mercado son personas jubiladas, pensionadas
y personas de tercera edad.

El 99% de la cartera estd conformada por préstamos con garantia 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 principalmente con el capital de
trabajo de la empresa.

Productos?

= Préstamos personales para cancelar deudas, remodelaciones e iniciar negocios propios. Siempre y cuando cuenten
con garantia hipotecaria.

* Préstamos a empleados publicos y privados. Siempre y cuando cuenten con garantia hipotecaria.

= Préstamos para PYMES. Siempre y cuando cuenten con garantia hipotecaria.

Estrategias corporativas

A la fecha, la Hipotecaria ha tomado la decisién de reestructurar su balance, a través de la disminucién de la colocacién
de instrumentos de corto plazo (VCNSs) 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 colocacion de VCNs
disminuya a mas de la mitad de lo que representaban al cierre del 2016. Adicionalmente, la administracién se ha propuesto
no utilizar lineas de crédito y amortizar saldos desde el 2018.

Ademas, Hipotecaria Metrocredit, S.A. posee una estrategia de mercadeo estructurada, debido a que mantiene una
campaiia publicitaria a través de televisién, emisoras de radio regionales, revistas especializadas y vallas de carretera.
Asimismo, realizan visitas de prospeccién personales efectuadas por las ejecutivas de la empresa en las diferentes
ciudades y areas aledafias donde estan ubicadas sus sucursales y posee un centro de llamadas de cobros, con el fin de
mantener una tasa de morosidad baja. La Direccién continta analizando su politica de expansién, a pesar de que la Junta
Directiva autorizé abrir dos centros nuevos de captacion de préstamos, estas nuevas ubicaciones y fecha de apertura se
continuan evaluando.

Aunado a lo anterior, se han tomado medidas mas restrictivas para aprobaciones de créditos, debido al aumento del costo
de vida y baja en la actividad econdmica panamefia. Adicionalmente, se autorizé una baja de las tasas de intereses activas
para poder alcanzar un mayor nimero de colocaciones y se aumenté el monto de nuevos créditos hasta US$ 100,000,
siempre y cuando el avallo de la propiedad lo permita. Por Gltimo, se continta con la camparia interna de “Cero
Cancelacién”, con el fin de retener a los clientes.

Posicién competitiva

Hipotecaria Metrocredit, S.A. actualmente compite con empresas financieras que operan en la Republica de Panam4, asi
como gran parte de los bancos de licencia general. A junio 2019 se encuentran 184 empresas financieras autorizadas por
el Ministerio de Comercio e Industrias, no obstante, la Calificadora carece de informacién consolidada de las financieras
en Panama. A pesar de esto, Metrocredit tiene una diferenciacion en el rubro de préstamos con garantia hipotecaria, un
segmento con poca competencia a nivel nacional. Es una financiera de “nicho” donde el 98.8% de su cartera tiene garantia
hipotecaria, y el 1.2% son préstamos a jubilados de la Caja de Seguro Social

Riesgos Financieros

Riesgo de Crédito

La Hipotecaria estructura los niveles de riesgo crediticio estableciendo maximos y minimos en la otorgacién de créditos
personales con garantfa 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, ninguin crédito representa siquiera el 0.5% del monto total de las colocaciones de la empresa, por lo que el riesgo

2 Todos los préstamos son con garantia hipotecaria.
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se encuentra debidamente diversificado. Adicionalmente, la Junta Directiva aprobé la disminucién de las tasas de interés
con el objetivo de facilitar el acceso a crédito a posibles prestatarios y aumentar las colocaciones.

Debido a que las financieras no cuentan con una normativa especifica en criterios regulatorios, especialmente los que
rigen la clasificacion de cartera dispuestos en el Acuerdo 4-2013 de la SBP, Hipotecaria Metrocredit, S.A. no esta obligada
a mantener una provision para cuentas incobrables. No obstante, se evalua periddicamente 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 bien inmueble es
adjudicado a la empresa, se clasifica como bienes disponibles para la venta, o en el caso de una disminucién significativa
en el valor razonable del bien, se considera una pérdida y en el caso contrario, se contabiliza como una ganancia.

Calidad de la cartera

A junio 2019, la cartera bruta de Hipotecaria Metrocredit, S.A. totalizé en B/. 145.6 millones, creciendo en B/, 28.7 millones
(+24.5%) de forma interanual, donde el principal crecimiento se dio en las colocaciones de préstamos con garantias
hipotecarias por B/. 28.4 millones (+24.6%). Este crecimiento puede ser explicado por el aumento en la emision de bonos
hipotecarios de B/. 26.7 millones (+37.4%), que impulsé su capacidad de poder otorgar préstamos. Debido al enfoque de
la Hipotecaria, la cartera estuvo compuesta en su mayoria por préstamos con garantias hipotecarias (98.8%) y el resto
por préstamos personales a jubilados con descuento directo de la caja de seguro social (1.2%). Con respecto a la
clasificacion por plazos, el 88.4% correspondieron a préstamos de largo plazo (mayores a 1 afio) y el 11.6% restante a
préstamos de corto plazo. Por su parte, la cartera neta® se ubicé en B/. 120.9 millones, aumentando B/. 26.6 millones
(+28.2%) interanualmente. Cabe resaltar que los prestamos brutos representan el 78.5% de los activos de la Hipotecaria.

CARTERA DE CREDITO (EN MM) COMPOSICION DE LA CARTERA DE CREDITO (Jun.-2019)
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Millones de B/

A la fecha de andlisis, los préstamos vencidos o en proceso judicial mostraron un importante aumento interanual (+1.1
veces), por lo que el Indice de cartera vencida se situé en 0.44%, evidenciando una desmejora con respecto al aiio anterior
(junio 2018: 0.29%). Adicionalmente, cuando el préstamo pasa de 180 dias de vencimiento, el mismo pasa al
departamento legal para su demanda y posterior ejecucién o a una restructuracién segun el caso; por lo tanto, no se
registran reservas ni castigos, ya que la garantfa es hipotecaria.

A pesar de que Hipotecaria Metrocredit, S.A. no cuenta con una regulacién especifica con base a la gestién de riesgo
crediticio seguin los estandares que aplica la SBP en el Acuerdo 4-2013, PCR considera que el impacto de la garantia es
de relevancia en el analisis crediticio de la Hipotecaria 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 junio
2019, la entidad mostr6 una cobertura hipotecaria (garantias sobre préstamos) de dos (2) veces; ligeramente menor en
comparacion al afio anterior (junio 2018: 2.1 veces), sin embargo, las garantias presentaron un crecimiento interanual de
17.1%. En este sentido, el ratio LTV* (Loan to Value) fue de 49.8%, mostrando un leve aumento en comparacién al
indicador del afio anterior (junio 2018: 46.9%), esto como consecuencia de que el aumento en los créditos otorgados y de
las garantfas no crecieron en la misma proporci6n.

3 Cartera bruta menos intereses no devengados.
4 Expresa la cantidad prestada en relacion al valor del inmueble.
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EVOLUCION DE LA MOROSIDAD (%) COBERTURA CREDITICIA
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Riesgo de Liquidez

Este consiste en el riesgo de que la empresa no pueda cumplir con tordas sus obligaciones, por causa, entre otros, de la
falta de liquidez de los activos. La entidad mitiga el riesgo de liquidez manteniendo reservas de fondos en instrumentos
como disponibilidades e inversiones de alta liquidez y de plazo, 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. Al 30 de junio de 2019, todos los activos y pasivos financieros mantienen un vencimiento de un
afo en adelante.

Al segundo trimestre de 2019, los activos liquidos estuvieron compuestos por efectivo, depésitos en bancos e inversiones,
los cuales conformaron el 17.25% del total de activos. Las disponibilidades se ubicaron en B/. 28.4 millones, que es 18.2%
menor que el afio anterior (B/. 34.7 millones en 2018); donde la principal disminucion interanual se dio en depésitos a
plazo fijo en B/. 4 millones (-14%). Las inversiones representaron B/.3.6 millones que es 56.9% mayor que el afio anterior
(B/. 2.3 millones en junio 2018), lo que obedece a la intencién de rentabilizar mas y mejor la liquidez de la empresa.

Hipotecaria Metrocredit, S.A. no puede captar depésitos del publico como lo hacen los Bancos, sin embargo, sostiene una
base diversificada de fuentes de financiamiento en base a créditos bancarios, capitalizacién de utilidades y emisiones
bursatiles. A junio 2019, las principales fuentes de fondeo de la Hipotecaria estuvieron compuestas en su mayoria por
bonos hipotecarios (57%) y valores comerciales negociables (18.5%); esto (ltimo, reflejando su estrategia de disminuir su
financiamiento por VCNs.

El pasivo total, reflejé un incremento en B/. 26.3 millones (+18%) comparado con el afio anterior, debido principalmente
al aumento en la colocacién de bonos hipotecarios en B/. 26.7 millones (+37.4%) y al pago de sobregiros bancarios en B/.
2.2 millones. Los valores comerciales negociables (-3.2%) no presentaron cambios significativos en el periodo de analisis,
congruente con la estrategia de la Hipotecaria de disminuir la colocacion de instrumentos de corto plazo y sustituirlos por
instrumentos de mediano y largo plazo, previamente mencionada.

Derivado de lo anterior, el indice de liquidez inmediata se ubicé en 20%, mostrandose inferior al indicador registrado a
junio 2018 (28.5%) y superior al registrado en el sistema (BPP activo liquido/depésitos: 14.7%). Asimismo, al tomar en
cuenta las inversiones (Liquidez Mediata), los activos liquidos representan el 22.5% de los pasivos costeables (junio 2018:
30.4%), esta disminucién es consecuencia del aumento en las emisiones de bonos hipotecarios y la disminucién de B/.
6.3 millones de las disponibilidades para financiar la cartera de préstamos e incrementar inversiones.
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Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboraclén: PCR
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Riesgo de Mercado
El riesgo de mercado es el riesgo que el valor de un activo financiero de la empresa se reduzca por cambios en las tasas
de interés, tasas cambiarias, precios de las acciones, y otras variables financieras. Para mitigar este riesgo, la Hipotecaria

fija limites de exposicién al riesgo de tasa de interés y ha establecido una politica que consiste en administrar y monitorear
los distintos factores que puedan afectar el valor del instrumento financiero

Riesgo cambiario
Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero flucttie como consecuencia de variaciones en las tasas de cambio
de las monedas extranjeras, y otras variables financieras, como como la reaccién de los participantes de los mercados a

eventos politicos y econémicos. La empresa no est4 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. esta sujeta al riesgo de tasa de interés en las fuentes de financiamiento y en las emisiones
bursétiles, debido a que la tasa de interés puede ser fija y/o variable, lo cual puede ser un factor de riesgo ante posibles
fluctuaciones en los mercados internacionales. Al 30 de junio de 2019, el riesgo de tasa de interés al que esta expuesta
la Hipotecaria, es moderado, debido a que tiene operaciones de riesgo de tasas de interés sobre los documentos
negociables y de las obligaciones financieras con bancos, sin embargo, estas (ltimas se estan mitigando por la nueva
estrategia que estan adoptando, de aumentar sus fuentes de fondeo a mediano y largo plazo (2, 3y 4 afos) 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 continta desarrollando
un nuevo software, el cual se encuentra en proceso de prueba en cinco sucursales con el fin de mejorar la efectividad y
controles de riesgo, crédito, entre otros.

Prevencién de Blanqueo de Capitales

El Sistema de Prevencion de Blanqueo de Capitales de Metrocredit se sustenta en responsabilidades de prevencién a
todo el nivel interno y funcionarios de la Hipotecaria, 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 esta
a cargo del Oficial de Cumplimiento, un cargo a nivel ejecutivo, con la responsabilidad de fomentar una cultura de
cumplimiento de las disposiciones legales y las politicas internas de Ia institucion.

Adicionalmente, cuentan con una norma de no otorgar préstamos a clientes vinculados con delitos de movimientos de
fondos illcitos, asf como a clientes que tengan una dudosa legitimidad de sus ingresos, por lo gue, con la politica "Conozca
a su Cliente” de identifica y comprueba el perfil de los clientes para darle seguimiento en el futuro.

Riesgo de Solvencia

La Junta Directiva de Hipotecaria Metrocredit, S.A., aprobé que el 80% de las utilidades del afio sean capitalizadas y el
restante (20%) pueda ser pagado como dividendo al accionista de la empresa (antes el 70% se capitalizaba y e! 30% era
pagado como dividendo, con el fin de mantener un plan de mejorar la fortaleza patrimonial de la empresa. En este sentido,
el patrimonio mostré un incremento interanual de 8.1% (+B/. 1 millén), resultado del incremento en las utilidades no
distribuidas en B/. 539.6 miles (+18.5%) y al incremento en B/. 500 miles (+5%) en el Capital en Acciones de la empresa.

Con respecto al endeudamiento patrimonial, se ubicé en 12.3 veces, siendo superior al indicador registrado en el afio
anterior (junio 2018: 11.3 veces) como consecuencia del incremento en los bonos por pagar en B/. 26.7 millones.
Adicionalmente, el indicador también es superior al reportado por el sistema de Banca Privada Panamefa (9.5 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 categorizacién de fondos.
No obstante, si se realizara un escenario tomando en cuenta las caracteristicas de la cartera con garantia hipotecaria, la
ponderacion de riesgos se veria beneficiada al establecer dicho indicador en limites superiores al 10%.

ENDEUDAMIENTO PATRIMONIAL (VECES)
15,000 t 15

. 10,000 5

Miles de B!,

5,000

Veces

0
dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18" jun-18 jun-19
Patrimonio
e == == Endeudamiento Patrimonial
e==Omm= Endeudamiento Patrimonial Sector

Fuente; Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboraclén: PCR
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Resultados Financieros

Los ingresos financieros de Hipotecaria Metrocredit, S.A., mostraron un incremento de B/. 919.4 miles (+10.8%) interanual,
resultado de mayores colocaciones de créditos en el mercado. Por otro lado, los gastos financieros también reflejaron un
aumento de B/. 667.4 miles (+16%), producto del pago de intereses de los de bonos hipotecarios y VCNs emitidos, los
cuales aumentaron en B/. 26.7 millones y B/. 984 miles de forma interanual correspondientemente; resultando en un
margen financiero bruto de B/. 4.6 millones al final del primer semestre de 2019, creciendo interanualmente en B/. 252
miles (+5.8%). Importante resaltar que la Hipotecaria, por decisién de Junta Directiva, sigue una estrategia donde
disminuy6 tasas activas y aumenté plazos de préstamos.

Aunado a lo anterior, el rubro de otros ingresos registré un decremento de B/, 50.3 miles (-4.9%). Los gastos operacionales
aumentaron interanualmente en B/. 167.2 miles (+4%) debido, entre otras cosas, al aumento del gasto por comisiones de
venta de bonos y VCNs; presentando una utilidad antes de impuestos de B/. 1.3 millones (+4.2%). Tomando en cuenta
todo lo anterior, la utilidad neta se ubicé en B/. 1.2 millones, aumentando en B/. 47 miles (+4.2%), en comparacién al afio
anterior (junio 2018: 1.1 millones). Importante mencionar que, las menores tasas activas y el mayor plazo de los préstamos
otorgados, mezclado con las tasas de interés pasivas, mitigan el crecimiento del margen financiero de Ia Hipotecaria a la
fecha de analisis.

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

Rentabilidad

Al primer semestre de 2019, la utilidad neta mostr6 un aumento interanual de 4.2% comparado con el mismo periodo del
afio anterior, como resultado de un mayor margen financiero bruto (+5.8%) y gastos de operacién controlados que
permitieron que el margen operacional neto aumentara en B/. 34.5 miles (+2.9%) interanualmente. Adicionalmente el
patrimonio aumenté B/. 1 millén debido al cambio en la politica de capitalizacion de utilidades del 70% al 80%. En este
sentido, la rentabilidad sobre patrimonio (ROE) mostré un leve decremento interanual, ubicandose en 8.4% (junio 2018:
8.7%), consecuencia del aumento interanual mostrado en el patrimonio. Por su parte, los activos aumentaron en B/. 27.3
millones interanualmente, provocando que la rentabilidad sobre activos (ROA) disminuyera levemente y se ubicara en
0.63% (junio 2018: 0.71%).

INDICADORES DE RENTABILIDAD (%) MARGENES DE RENTABILIDAD (%)
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Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboraclén: PCR
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Instrumentos calificados

Programa de Emision de Acciones Preferidas Acumulativas por USD 10,000,000.00
El programa de emisién de Acciones Preferidas Acumulativas por un monto de hasta Diez Millones de D6lares de Estados
Unidos de América (US$ 10,000,000.00), segun se describe en el siguiente cuadro resumen:

Emisor:
Instrumento:

Moneda:
Monto de la oferta:

Valor nominal y denominaclones

Preclo Iniclal de venta:

Fecha de oferta

Dividendos {(acumulativos)

Garantias:

Traspaso:
Redencién anticlpada

Prelacion:

Uso de los fondos:

Agente de pago, registro y redenclén:
Agente de custodla de valores:

_Caracteristicas

Hipotecaria Metrocredit, S.A.

Acciones Preferidas Acumulativas con derecho a recibir dividendos cuando éstos sean declarados por la
Junta Directiva y con preferencia a los tenedores de las acclones comunes, pero sin derecho a voz ni voto.

Délares de Estados Unidos de América
US$ 10,000,000

Las Acciones Preferidas tendrén un valor nominal de Mil Délares (USD 1,000.00) cada una, y seréan emitidas
en varias series, &n denominaciones de Mil Délares (USD 1,000.00) o sus maltiplos, en forma nominativa y
registrada.

Cada Accidn Preferida seré ofrecida inicialmente a la venta en el mercado primario en |a Bolsa de Valores de
Panama, S.A. al 100% de su valor nominal. El Emisor podré variar de tiempo en tiempo, el precio de venta
inlcial.

El emisor notificara a la Superintendencia del Mercado de Valores, la Bolsa de Valores de Panama, y a
LatinClear |os 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: la Serie,
la Fecha de Oferta, &l monto y cantidad de acciones, la Fecha de Emision, la tasa de interds equivalente para
el cdmpulo del pago del dividendo, los Dias de Pago de Dividendos, una vez los mismos sean declarados.
Las Acclones 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 tasa de interés anual que
seré fija y que sera determinada por el Emisor, segun la demanda del mercado.

No cuenta con garantias reales ni personales, ni con un fondo econdémico que garantice el pago de
dividendos.

Los traspasos entre Participantes seran efectuados de acuerdo con los reglamentos y procedimientos de
LatinClear.

Las Acciones Preferidas podrén ser redimidas en forma parcial o total, a opcién del Emisor, luego de
transcurridos 5 afios desde la Fecha de Emision de la respectiva Serie a redimir, de acuerdo con el
mecanismo establecido en la Seccién VI, A, Numeral 16 del Prospecto Informativo.

En el evento de liquidacion o disolucion del Emisor, las Acciones Preferidas tendran prelacion de cobro sobre
las acciones comunes del Emisor.

Los fondos netos de la emision (USD 9,836,756) serén ulilizados para proveer capital adicional al patrimonio
del Emisor con el propdsito de financiar el crecimiento de sus activos productivos

Central Fiduciaria, S.A.

Central Latinoamericana de Valores - LatinClear
Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboraclén: PCR

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

e  El Emisor no garantiza el pago de dividendos. La declaracién 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 emision 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 redencién parcial o total de las
acciones preferidas provendran de los recursos generales de Hipotecaria Metrocredit, S.A., considerando la ausencia de
un fondo de amortizaciéon. 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. Estas acciones una vez pagadas, representaran el
95.2% del capital pagado a la fecha y el 71.7% del patrimonio.
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Anexos

(miles de Bl

Activos

Disponibilidades

Inversiones

Préstamos brutos

Otros activos corrientes

Propiedades disponibles para la venta
Proptedad, mobiliario de oficina, equipos y mejoras
Otros activos no corrientes

Pasivos

Sobregiros bancarios

Cuentas por pagar - proveedores

V.C.N por pagar

Préstamos por pagar - bancos (corriente)
Otros pasivos corrientes

Bonos por pagar

Préstamos por pagar - bancos (no corriente)
Otros pasivos no corrientes (intereses no devengados)
Patrimonio

Capital en acciones

Utilidades no distribuidas

Pasivos + patrimonlo

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

BALANCE GENERAL
dic-15

87,208 103,644 124,628
13,721 17,975 26,337
466 511 1,850
70,121 82,161 93,545
265 469 646
18 81 79
1,449 1,414 1,444
1,167 1,092 728
81,601 94,668 114,717
2,180 2,652 12,171
109 148 151
30,000 33,300 36,942
1,640 2,757 6,890
1,709 2,605 3,669
25,250 31,231 31,038
737 864 4,901
19,875 21,112 18,954
5,708 8,977 9,911
5,000 7,938 9,000
708 1,039 911
87,208 103644 124,628

ESTADO DE RESULTADOS

150,849
40,317
2,100
104,531
1,681
50
1,441
728
139,061
9,653
249
34,260
8,644
4,014
61,061
4,983
18,197
11,788
10,000
1,788
150,849

169,866
29,313
3,512
131,677
1,971
626
1,485
1,282
156,820
10,409
209
34,573
3,210
1,202
81,328
0
25,889
13,046
10,500
2,548
169,866

168,356
34,720
2,302
116,976
1,905
19
1,539
896
145,444
12,559
159
30,813
2,254
1,146
71,2562
4,587
22,674
12,913
10,000
2,913
158,356

185,847

28,408
3,612

145,644

3,050
1,261
1,447
2,224

171,694

10,384
316
31,797
1,889
959
97,907
0
28,443
13,952
10,500
3,452

185,647

Ingresos financieros

Intereses ganados

Ingresos - gastos manejo

Intereses ganados — Plazos Fijos

Gastos financieros

Intereses Bancarios

Intereses Financieros

Intereses de Bonos

Margen financlero bruto

Otros Ingresos

Gastos de Provision

Margen operacional bruto

Gastos de Operacion

Margen operacional neto

Ganancia (Pérdida) en Venta de Bien Inmueble
Utilidad antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la Renta Causado

Perdida Extraordinaria No Recurrente
(Balboa Bank & Trust Corp.)

Utilidad neta

Fuente: Hipotecaria Metrocredit, S.A. / Elaboracién: PCR
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dic-14

8,197
7,656
415
125
4,783
109
265
4,410
3,414
1,762

5,176
4,259
916

918
214

0
702

dic-15
11,103
10,105
486
512
3,960
93

180
3,686
7,143
1,693

8,837
7,359
1,477
25
1,452
260

0

1,192

dic-16
13,712
12,445
566
701
5,680
0

554
5,126
8,032
1,588
0
9,621
7,545
2,075
0
2,075
377

0

1,698

dic-17
13,013
11,295
625
1,093
6,890
0
1,269
5,621
6,123
1,781
0
7,904
6,881
1,023
1,092
2,116
161

0

1,954

18,244

16,027
757
1,460
9,309

1,571
7,738
8,935
2,156

11,091
8,897
2,193

90
2,283
220
500

1,563

8,629
7,319
377
834
4,170

699
3,471
4,360
1,018

5,377
4,168
1,209
26
1,236
110

1,125

4,375
4,612
967

5,579
4,335
1,244
44
1,287
115

1172
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Liquidez
Liquidez Inmediata

Liquidez Mediata

Solvencia

Patrimonio con relacién a Activos
Pasivo con relacion a Activos
Patrimonio sobre Pasivo
Patrimonio sobre Cartera de Créditos
Patrimonio sobre Depésitos
Pasivo sobre Patrimonio
Rentabllidad

ROE

ROA

Eficiencia operativa

Calidad de Actlvos

Morosidad de cartera

Loan to Value

Garantias sobre cartera bruta
Margenes de Utilidad

Margen Financiero Bruto

Margen Financiero Neto

Margen Operacional Bruto
Margen Operacional Neto
Margen de Utilidad Neta

www.ratingsper.com

INDICADORES FINANCIEROS

dic-14

22.9%
23.7%

6.5%
93.5%
7.0%
8.1%
9.5%
14.3

12.3%
0.8%
82.3%

2.47%
47.8%
209.1%

41.6%
0.0%
63.1%
11.2%
8.6%

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

dic-15

25.3%
26.1%

8.7%
91.3%
9.5%
10.9%
12.7%
10.5

13.3%
1.2%
83.3%

0.68%
46.8%
213.9%

64.3%

0.0%
79.6%
13.3%
10.7%

dic-16

28.6%
30.6%

8.0%
92.0%
8.6%
10.6%
10.8%
11.6

17.1%
1.4%
78.4%

0.27%
45.9%
217.7%

58.6%

0.0%
70.2%
15.1%
12.4%

din17

34.5%
36.3%

7.8%
92.2%
8.5%
11.3%
10.1%
11.8

16.6%
1.3%
87.1%

0.24%
45.7%
218.9%

47.1%
0.0%
60.7%
7.9%
15.0%

dic-18 |

22.6%
25.3%

7.7%
92.3%
8.3%
9.9%
10.1%
12.0

12.0%
0.9%
80.2%

0.42%
48.7%
206.4%

49.0%
0.0%
60.8%
12.0%
8.6%

Jun+18

28.5%
30.4%

8.2%
91.8%
8.9%
11.0%
10.6%
11.3

8.7%
0.7%
77.5%

0.29%
46.8%
213.5%

51.1%

0.0%
63.0%
14.2%
13.2%

jun-19

20.0%
22.5%

7.5%
92.5%
8.1%
9.6%
9.8%
12.3

8.4%
0.6%
77.7%

0.44%
49.8%
200.8%

48.8%

0.0%
59.0%
13.2%
12.4%
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