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EMERALD CAY BOCAS, 5.A.

EMERALD CAY BOCAS, 5.A. (en adelante, el "Emisor") es una sociedad andnima panameRa, constituida segin Ias leyes de [a Replblica do Panamd, e Inscrita desde
el / de enera de 2022 en ¢l Registro Publico de Panama, segun cansta en la Seccion Mercantil a Folio electrénico N2 155717303, Asiento Na.1 del Registro Pdblico.
Pacto social protocolizado en la Escritura Pablics No, 67 de 4 do enare de 2022, eorregida mediante |a Escritura Publica No, 849 de 26 da enaro de 2022 y reformadn
mediante la Escritura Mo. 3,705 de 11 de abril de 2022, todas de la Notaria Poblica Primers del Circuito Notarial de Panama, Las oficinas principales del Emisor se
encuentran ubicadas en la Urbanizacidn Costa del Este, Avenida Paseo del Mar, P.H. MMG Tower, Piso No. 12. Ciudad de Panama, Provincia de Panamé, Repdblica
da Panama, teléfono (507) 214-7586, smoeraldeayresort@gmall com

OFERTA PUBLICA DE HASTA OCHENTA Y OCHO MIL QUINIENTAS
ACCIONES COMUNES DE LA CLASE B, A UN PRECIO INICIAL DE
US$1,000.00
POR ACCION

US$88,500,000.00

La lunta Directiva del Emisor, mediante Acta de Junta Directiva fechada 13 de abril de 2022,
autorizaron la oferta publica de Acciones Comunes Clase B de su capital autorizado por un total de
hasta OCHENTA Y OCHO MIL QUINIENTAS (88,500) acciones con valor inicial de colocacidn de Mil
dalares (US5!1,000.00) moneda de curso legal de los Estados Unidos de América cada una (en
adelante las “Acciones” o las “Acciones Clase B” o las “Acciones Comunes Clase B”) cada una. Las
Acciones Clase B estaran sujetas al Régimen de Tenencia Indirecta, por lo cual se emitiran en forma
inmovilizadas y representadas por medio de anotaciones en cuenta. Posterior a la oferta inicial de
colocacion, las Acciones Clase B seran negociadas a precio de mercado, es decir, superior o inferior a
su valor inicial de colocacidn segun las condiciones del mercado financiero en dicho momento. Las
Accianes Clase B tendrén derecho a voto a razdn de un voto por cada accidn. También tendrdn
derecho a recibir dividendos cuando éstos sean declarados por la Junta Directiva del Emisor, asi como
a recibir fondos producto de la liquidacion del Emisor de conformidad con las leyes de la Republica de
Panama. Los dividendos de las Acciones Clase B no seran acumulativos y se pagaran netos de cualguier
impuesto que pudiese derivarse de |a inversién. Por ser instrumentos de participacion, las Acciones
Clase B no tienen fecha de vencimientao.

“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 ASl COMO LA DEMAS DOCUMENTACION E INFORMACION
PRESENTADAPOR EL EMISOR PARA EL REGISTRO DE LA EMISION.”

Precio al piblico Comisiones y gaslos Neto al Emisor
Por unidad US% 1,000.00 USH 63.35 USH 936.45
Total US% 88.500.000.00 US$H 5,623,784.04 US§ 82.876,215.96
Fecha de Impresion: 28 de junio de 2022 Fecha de Oferta Inicial;29 de junio de 2022
Fecha de Emisidn: 1° de julio de 2022 W\

: Toda referencia de "USS" on of prasenta Prospecto Informative corresponde 5 DOLARES monads de curso logal de los Estados Unidos de América



DIRECTORIO DE PARTICIPANTES

EMERALD CAY BOCAS, S.A.
Torre MMG, Piso No.12
Costa del Este, Avenida Paseo del Mar
Panama, Ciudad
Tel. (507) 214-7586

‘emeraldcayresort@gmail.com

Att. Arg. Eduardo Quintero
(Administrador SERI e Informes)
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AGENTE COLOCADOR Y CASA DE VALORES
GLOBAL VALORES, S.A,
Torre Global Bank, Planta Baja
Calle 50
Apartado 0831-01843
Panama, Replblica de Panama
Teléfono (507) 206-2077
www.globalbank.com.pa
Att. Luis Cargiulo
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AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA

GLOBAL BANK CORPORATION
Torre Global Bank

Santa Maria Business District
Tel. (507) 206-2000

www.globabank.com.pa
Att. Jorge Vallarino Strunz | lorge.vallarino@globalbank.com.pa
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ASESORES LEGALES
INFANTE & PEREZ ALMILLANO
Torre P.H. 909, Piso No. 12
Calle 50 y Calle 74 San Francisco
Tel. (507) 321-2222 Fax. (507) 322-2212
www.ipal.com.pa
Att. Nadiuska Lopez Moreno |nlopez@ipal.com.pa

CONSULTOR FINANCIERO
JUAN GERMAN RAMIREZ BARRAEZ
Torre PDC, Piso No. 16, 16-C
Av. Samuel Lewis y Calle 56 Este. Qbarrio
Tel. (507) 62008129 | jgerman.ramirez@gmail.com

FORZACREATINA

DISENO DEL PROYECTO
FORZA CREATIVA, CORP.

Torre MMG, Piso No. 12, Buro
Av, Paseo del Mar. Costa del Este
Tel. (507) 6780-2344 (507) 214-7586
info@forzacreativa.net

AUDITOR EXTERNO
FRANCISCO J. ESPARA.
Edificio Geminis — Apto. 1B
Calle 55 Abel Bravo. Obarrio
Tel. (507) 6616-1067 (507) 263-2949
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ENTIDAD DE REGISTRO
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Edificio P.H. Global Plaza, Piso No. 8
Avenida Nicanor de Obarrio (Calle 50)
Reptblica de Panama
Apartado Postal 0832-2281 WTC Panama
Teléfono: (507) 501 1700
info@supervalores.gob.pa
www.supervalores.gob.pa

Latinex

itnlia Latineamericana de Valoros

INSCRIPCION Y LISTADO
BOLSA LATINOAMERICANA DE VALORES
Edificio Bolsa Latinoamericana de Valores (Latinex)
Avenida Federico Boyd y Calle 49
Apartado 0823-00963, Panama
Teléfono: (507) 269-1966, Fax: (507) 269-2457
bolsa@|atinexgroup.com

@ Latinclear

Central Latinoamoericana de Valores

CENTRAL DE CUSTODIA DE VALORES
CENTRAL LATINOAMERICANA DE VALORES (LATINCLEAR)
Edificio Bolsa Latinoamericana de Valores (Latinex)
Avenida Federico Boyd y Calle 49
Apartado Postal 0823-04673, Panama
Teléfona: (507) 214-6105, Fax: (507) 214-8175
operaciones@latinexcentral.com
www latinexcentral.com
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[.DEFINICIONES.
A continuacidn, se presenta las definiciones o significados de los principales términos wtillzados a lo largo del presente
Prospecto Informativa. De existir discrepancia entre los términos al reverso de las Acciones Clase B y otros
Documentos de la Emisidn, el significado aqui incluido prevalecerd. No obstante, si lo definicidn del término es
cantraria a lo definido en leyes, acuerdos o reglamentos adoptades por entes de la Republica de Panamd, aquellos
significados prevaleceran sobre los aqui detallados.

Los térmings podran ser usados en singular o plural, femenino o masculing, resaltados o sin resaltar y en todas esos
formas tendran el significado provisto en esta seccicn.

a. "Acciones”, “Acciones Clase B” o "Acciones Comunes Clase B”; Se refiere a las ochenta y ocho
mil quinientas (88,500) Acciones Comunes Clase B que el Emisor ofrecerd de manera publica
mediante los servicios de intermediacidn en la compra y venta de valores del Puesto de Bolsa
a través de la entidad autorregulada “Bolsa Latinoamericana de Valores -Latinex”.

b. “Agente” o "Agente de Pago": Se refiere a GLOBAL BANK CORPORATION, saciedad con
Licencia Fiduclaria que cumple con los requisitos del Acuerdo No. 2-2010 para el ejercicio de
este cargo.

c. " Contrato de Agencia”: Se refiere al Contrato para la prestacién de servicios de agente de
pago, registro y transferencia suscrito entre el Emisor e GLOBAL BANK CORPORATION.

d. “Contrato de Agente de Valores y Puesto de Bolsa”: Se refiere al cantrato suscrito entre el
Emisor vy la casa de valores, GLOBAL VALORES, S.A., suscrito para intermediar en la oferta
publica de las Acciones Clase B.

e. “Dfa Habil": Todo dia que no sea sabado, domingo o un dia nacional o feriado y en que los
bancos de licencia general estén autorizados por la Superintendencia de Bancos para abrir al
publico en la Ciudad de Panama.

f.  “Documentos de la Emision”: Se refiere al presente Prospecto Informativo, a los contratos en
los cuales se fundamentan los derechos v obligaciones de Las Partes v el Macrotitulo de las
Acciones.

g. "Emisién”; Se refiere a la emision vy oferta plblica inicial de OCHENTA Y OCHO MIL
QUINIENTAS (88,500) Acciones Comunes, con un valor total de OCHENTA Y OCHO MILLONES
QUINIENTOS MIL DOLARES (U5588,500,000.00) moneda de curso legal de los Estados Unidos
de Ameérica,

h. “Emisor”: Se reflere a la sociedad “Emerald Cay Bocas, 5.A.", una sociedad andnima
panamefia, constituida segun las leyes de la Republica de Panama, e inscrita desde el 7 de
Enero del 2022 en el Registro Pablico de Panama, seglin consta en la Seccidén Mercantil a Falio
electrdnico N2 155717303, Asiento No.1 del Registro Publico. Su Pacto Social consta
protocolizado en la Escritura Publica No. 67 de 4 de enero del 2022, corregida mediante la
Escritura No, 849 de 26 de enero de 2022 y Reformado mediante Escritura Publica 3,705 de
11 de abril de 2022, todas de la Notaria Pablica Primera del Circuito Notarial de Panamé. Las
oficinas principales del Emisor se encuentran ubicadas en la Urbanizacian Costa del Este,
Avenida Paseo del Mar, P.H. MMG Tower, Piso No. 12, Ciudad de Panama, Provincia de
Panama, Republica de Panama, teléfono (507) 214-7586

i, “Empresa Turistica”: Persona juridica que realice inversiones de desarrollo turistico y de
servicios turisticos, inscrita en el Registro Nacional de Turismo de la Autoridad de Turismo de
Panamd, para los efectos del presente prospecto informativo: el Emisor. @9\



“Fecha de Emisién”: Se refiere a aguella fecha en la que el Emisor efectivamente ha expedido
las Acciones Clase B que seran objeto de registro ante la Superintendencia del Mercado de
Valores de la Replblica de Panama.

“Fecha de Impresidn": Se refiere a la fecha exacta en que el Prospecto Informativo Definitivo
de la emisidn de |as Acciones Comunes del Emisor ha sido autorizado para oferta publica por
la Superintendencia del Mercado de Valores.

“Fecha de Liquidacién”: Se refiere a |a fecha en la que el Emisor reciba el pago del precio de
venta acordado para una o mas acciones que sean parte de |a presente Emisidn.

“Fecha de Oferta”: Se refiere a aquella fecha en que el valor previamente registrado ante la
Superintendencia del Mercado de Valores de la Repiblica de Panama es ofrecido al publico
inversionista, y generalmente a través de un mercado organizado.

“Fecha de Oferta Inicial”: Se refiere al dia 29 de junio de 2022.

“Fecha de Pago”: Se refiere a aquella fecha en que la suma correspondiente de capital o
dividendos con relacion a las Acciones Comunes sera pagada a los Tenedores Registrados de
la emisién, segln se establece en el Prospecto Informative Definitivo,

“Inversionista Primer Adquirente”: Persona natural o juridica que adquiere en la primera
colocacion las Acciones Comunes del Emisor.

“Latinex” o “BLV": Se refiere a la Bolsa Latinoamericana de Valores — Latinex, organizacion
autorregulada en la cual convergen la oferta y compra de valores, y para nuestros efectos, las
Acciones Clase B,

“Ley 80 de 2012”: Se refiere a la Ley 80 de 8 de noviembre de 2012 que dicta normas de
incentivos para el fomento de la actividad turistica en Panama, modificada en su articulo 9
por la Ley 122 de 31 de diciembre de 2019 y reglamentada por el Decreto Ejecutivo 364 del
23 de julio del 2020, mediante la cual se establece que a los inversionistas se le permite la
obtencidn de un crédito fiscal del 100% sobre el impuesto sobre la renta, por su inversion en
la adquisicién de bonos, acciones y demas instrumentos financieros emitidos por empresas
que estén inscritas en el Registro Nacional de Turismo, incluyendo a sociedades de inversion
inmobiliaria debidamente registradas en la Superintendencia de Mercado de Valares, que
posteriormente se negocien en una bolsa de valores en |a Republica de Fanama y obtengan,
entonces, su incentivo fiscal otorgado por |a Direccidn General de Ingresos.

“Macrotitulo” o “Titulo Global”: Se refiere al valor que representa la totalidad o parte de una
emisian de valores, en este prospecto informativo se refiere a las Acciones Clase B del Emisar,
estas deben cumplir con los conceptos de ser seriales, divisibles y fungibles,

“Mayoria de Tenedores Registrados”: Se refiere a aquellos Tenedores Registrados de las
Acciones Comunes que representen por lo menos el cincuenta y un porciento (51%) de las
Acciones Comunes Clase B emitidas y en circulacidn.

“Participante”: Se refiere a todo miembro de una central de valores.

“Puesto de Bolsa”: Se refiere a una entidad juridica que cuenta con una licencia de casa de
valores expedida por |a Superintendencia del Mercado de Valores de la Replblica y que, a su

vez, es miembro de una bolsa de valores lo cual le faculta a intermediar en la compray venta%&\
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de valores o instrumentos financieros a través de los recursos administrativos y tecnoldgicos
de una Bolsa de Valores.

“Registro de Tenedores”: Se refiere al Registro de Tenedores de |as Acciones Comunes Clase
B que el Agente de Pago, Registro y Transferencia mantendré en sus oficinas principales en
el cual se anotard, la Fecha de Emision de cada accion, el nombre y la direccidn de la(s)
persona(s) a favor de quien(es) dichas acciones sean inicialmente expedidas, asi como el de
cada uno de los subsiguientes endosatarios de las mismas,

“Superintendencia del Mercado de Valores” o “SMV”: Se refiere a la Superintendencia del
Mercado de Valores de la Republica de Panama, entidad gubernamental que regula el registro
de emisiones para oferta publica y supervisa, en general, el mercado de valores de |a
Republica de Panama y sus participantes.

“Tenedores Registrados”: Se refiere a aquellas personas a cuyos nombres una o més Acciones
Clase B estén en un momento determinado inscrito en el Registro de Tenedores. 3
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Il. RESUMEN DE TERMINOS, CONDICIONES Y FACTORES DE RIESGO DE LA OFERTA,

La infarmacidn que se presenta a continuacion es un resumen de las principales términos y condiciones de la oferta,
v el detalle de los factores de riesgo de la misma. €/ inversionista potencial interesado debe leer esta seccicn
conjuntamente con la totalidad de la informacion contenida en el presente prospecto informativo y solicitar
aclaracion en caso de no entender alguno de los términos v condiciones, incluyenda los factores de riesgo de la

emision.
Emisor: EMERALD CAY BOCAS, S.A. (EMERALD CAY ISLAND
RESORT) (“El Emisor” o “Emisor™)
Valores: Acciones Comunes Clase B (también referidas como las “Acciones”

o “Acciones Clase B” o “Acciones Comunes Clase B™)

Cantidad de Acciones:

Hasta 88,500 Acciones Comunes Clase B

Total de Ia Oferta Pablica:

US$88,500,000.00 moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América.

Representacion de las Acciones:

Las Acciones Comunes Clase B serdn emitidas de forma nominativa
y registrada.

Precio Inicial de Venta:

Las Acciones Comunes Clase B seran ofrecidas al ptblico con un
valor inicial de US$1,000.00 por accion, luego de su colocacién
inicial el precio de negociabilidad podrd fluctuar segin las
condiciones del mercado.

Fecha de Oferta Inicial:

29 de junio de 2022,

Fecha de Emision:

1° de julio de 2022

Dividendos:

Las Acciones Comunes Clase B pagaran dividendos de tiempo en
tiempo, segin lo determine la Junta Directiva del Emisor, con los
fondos legalmente disponibles para ello. Es esperado que dentro de
los cinco (5) primeros afios de la Fecha de Oferta Inicial de las
Acciones Clase B el Emisor no declare dividendos.

Uso de los Fondos:

Los fondos recaudados por la colocacion mediante oferta phblica de
las Acciones Comunes Clase B del Emisor serdn destinados para el
financiamiento del disefio, construceion, equipamiento y puesta en
marcha del nuevo proyecto Emerald Cay Island Resort, en Isla
Pastores, Provincia de Bocas del Toro.

Casa de Valores y Puesto de Bolsa:

GLOBAL VALORES, §.A.

Consultor Financiero:

JUAN GERMAN RAMIREZ BARRAEZ

Agente de Pago, Registro y
Transferencia:

GLOBAL BANK CORPORATION

Asesores Lezales:

INFANTE & PEREZ ALMILLANO (“IPAL™)

Auditor externo:

FRANCISCO J. ESPANA

Ley aplicable: Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, y demas
leyes que le sean aplicable.

Registro: Superintendencia del Mercado de Valores de Panama
Resolucién SMV No, 244-22 de 2§ de junio de 2022

Listado: Bolsa Latinoamericana de Valores | Latinex

Custodio; Central Latinoamericana de Valores (“Latinclear™)

Tratamiento Fiscal:

El tratamiento fiscal de esta Emisidn se rige por el articulo 334 del
Decreto Ley 1 de 1999, el articulo 2 de la Ley 18 de 2006, los articulos
117-B, 117-C, 117-D y 117-E del Decreto Ejecutivo 170 de 1953, los
articulos 701 y 733 de |a Ley 8 de 1956 (Cddigo Fiscal), el articulo 9
de la Ley 80 de 2012 y los articulos 2, 3, y 4 del Decreto Ejecutivo 364
de 2020, como todos estos articulos han sido enmendados, o sean
enmendados, subrogados o derogados en un futuro,

Impuesto sobre |a renta con respecto a Ganancias de Capitales: De
conformidad con lo dispuesto en el articulo 334 del Texto Unico del

Decreto Ley 1 del 8 de julio de 1999, tal como fue modificado por la %
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Ley No. 18 de 2006, establece para los efectos del impuesto sobre la
renta, del impuesto sobre dividendos y el impuesto complementario,
que no se consideran pravables las ganancias, ni deducibles las
perdidas que dimanen de la enajenacidn de valores registrados en |a
Superintendencia del Mercado de Valores, slempre que dicha
enajenacion se dé a traves de una bolsa de valores u otro mercado
organizado. El Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2006
dispone gue, en los casos de ganancia obtenidas por la enajenacion
de valores emitidos por personas juridicas, en donde dicha
enajenacion no se realice a través de una Bolsa de Valares u otro
mercado arganizado, el contribuyante se sometera a un tratamiento
de ganancias de capital y en consecuencia calculard el impuesto
sabre la renta sobre |as ganancias obtenidas a una tasa fija del diez
por ciento (10%) sobre la ganancia de capital como lo sefiala el
articulo 117-B del Decreto Ejecutivo 170 de 1993 (adicionado par el
Decreto Ejecutivo 135 de 2012). Exceptuando los casos gue se
encuentran estipulados en los articulos 117-D v 117-E del Decreto
Ejecutive 170 de 1993 (adicionados por el Decreto Ejecutivo 135 de
2012 vy modificados por el Decreto Ejecutivo 62 de 2018) el
comprador tendrd la obligacion de retener al vendedor, una suma
equivalente al cinco par ciento (5%) del valor total de la enajenacian,
en concepto de adelanto al impuesto sobre |a renta sobre la ganancia
de Capital. El comprador tendrd la obligacion de remitir al fisco el
maonto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en
que surgid la obligacion de pagar como lo sefiala el articulo 117-B. 5i
hubiere incumplimiento, la sociedad emisora es solidariamente
responsable del impuesto no pagado. El contribuyente podré optar
por considerar el monto retenido por el comprador como el
impuesto sabre la Renta definitivo a pagar en concepto de ganancia
de capital. Cuando el adelanto del impuesto retenido sea superior al
manto resultante de aplicar la tarifa del diez por ciento (10%) sobre
la ganancia de capital obtenida en la enajenacidn, el contribuyente
podra presentar una declaracion jurada especial, como lo sefiala el
articulo 117-C del Decreto Ejecutivo 170 de 1993 (adicionado por el
Decreto Ejecutivo 135 de 2012), acreditando la retencion efectuada
y reclamar el excedente que pueda resultar a su favor como crédito
fiscal aplicable al impuesto sobre la renta, dentro del periodo fiscal
en que se perfecciond la transaccién. El monto de las ganancias
obtenidas en la enajenacion de los valores no serd acumulable a los
ingresos gravables del contribuyente. En caso de que un tenedor de
las acciones adquiera éstas fuera de una Bolsa de Valares u otro
mercado organizado, al momento de solicitar al Emisor o al Agente
de Pago el registro de la transferencia de las Acciones a su nombre
deberd mostrar evidencia al Emisor de la retencion del 5% a que se
refiere el articulo 2 de la Ley 18 de 2006 en concepto de pago del
impuesto sobre la renta correspondiente por la ganancia de capital
causada en la venta de las acciones comunes, Los articulos 701y 733
del Codigo Fiscal de Panama, tal como fueron modificados por la Ley
8 de 2010 establecen que los dividendos que se paguen sobre las
acciones nominativas estaran sujetos al pago del impuesto sobre
dividendos equivalentes a una tasa del diez por ciento (10%),
siempre y cuando, los dividendos se originen de renta considerada
de fuente panamefia y gravable; y de cinca por ciento (5%) cuando

los dividendos se originen de rentas provenientes de fuente 2
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extranjera, de intereses que se paguen o acrediten sobre valores
emitidos por el Estado y las utilidades provenientes de su
enajenacion y de intereses que se reconozcan sobre depdsitos
bancarios de cualquier tipo mantenidos en bancos establecidos en
Panama. El literal (h) del articulo 733 del Codigo Fiscal de Panama,
preve que las personas juridicas no estardn obligadas a hacer la
retencién de que trata dicha articulo sobre la parte de sus rentas que
provenga de dividendos, siempre que las personas juridicas que
distribuyan tales dividendos también hayan estado exentas de |a
obligacién de hacer la retencion o hayan pagade el impuesto
correspondiente en atras jurisdicciones. Esta seccion es meramente
informativa y no constituye una declaracidn o garantia de El Emisor
sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas
dard a la inversian de las Acciones. Cada tenedor registrado de una
Accidn deberd cerciorarse independientemente del tratamiento
fiscal de su inversidn en las Acciones antes de invertir en las mismas.
Incentivos Fiscales a la Inversién Turistica: De conformidad con lo
dispuesto en el articulo 9 de La Ley 80 del 8 de noviembre de 2012,
modificado par el articulo 1 de la Ley 122 de 31 de diciembre de
2015, los primeros adquirientes de las Acciones Clase B tendrdn
derecho a que se les otorgue un crédito fiscal equivalente al 100%
del valor de su inversidn, es decir, el valor de adquisicién de las
Acciones Clase B. Los articulos 2, 3 y 4 del Decreto Ejecutivo 364 del
23 de julio del 2020, disponen que cada inversionista deberd
presentar documentc que acredite su condicidon de primer
adquiriente, una Declaracién Jurada, certificaciones de la SMV, la
BLV y la ATP, asi como un carta del Agente de Pago, Registro vy
Transferencia; que los créditos fiscales se podrén utilizar a partir del
segundo afio para cancelar hasta el 50% del impuesto sobre la renta
del periodo anterior, a razén de un maximo de 15% (del valor del
credito reconocido) anual durante los siguientes diez afios; y que
estos creditos podran ser cedidos, negociados o transferidos total o
parcialmente a favor de otros contribuyentes. La transmision de los
créditos fiscales no conlleva la transmision de las Acciones Clase B, ni
viceversa.

Garantfas:

La presente oferta pdblica de Acciones Comunes Clase B del Emisor
no cuenta con garantia a favor de los prospectivos inversionistas.

Modificaciones y Cambios:

La Documentacion que ampara esta Emision podra ser corregida o
enmendada por el Erisor sin el cansentimienta de los inversionistas
de las Acciones Comunes Clase B con el propdsito tnico de remediar
ambigliedades o para corregir errores evidentes o inconsistencias en
la documentacidn. El Emisor debera suministrar tales correcciones o
enmiendas a la Superintendencia de Mercado de Valores, para su
autorizacian previa su divulgacion.

Esta clase de correcciones y enmiendas no podrd en ninglin caso
afectar adversamente |os intereses de los Tenedores Registrados las
Acciones Comunes Clase B,

Copia de la documentacion que ampare cualquier correccion o
enmienda serd suministrada a la Superintendencia de Mercado de
Valores quien la mantendra en sus archivos a la disposicidan de los

interesados.%\’
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En el evento de que el Emisor desee modificar los términas v
condiciones de esta emision, podra hacerlo igualmente en cualquier
momento con el voto favorable de los accionistas Registrados de las
Acciones Comunes Clase B que representen al menos el 51% del
valor nominal emitido vy en circulacidn de dicha Clase de acciones,
Toda madificacion o reforma a los términos y condiciones de Ia
presente emision, debera cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11
de abril de 2003 y sus modificaciones, por el cual la Superintendencia
del Mercado de Valores adopta el Procedimiento para la
Presentacion de Solicitudes de Registro y Modificaciones a Términos
y Condiciones de Valores Registrados en la Superintendencia del
Mercado de Valores,

Factores de Riesgo:

La Junta Directiva del Emisor considera que, entre otros, estos son
los factores de riesgo de gran envergadura;

1. Riesgo por efectos ocasionados por la naturaleza y de
desastre natural: Hechos de la naturaleza, catastroficos o

no, podrian tener un impacto severo sobre |os activos fisicos
que forman parte del patrimonio del Emisor o causar la
interrupcion de sus actividades. Adicionalmente, el Emisor
no puede asegurar que el alcance de los dafios sufridos
debido a un desastre natural no excederia los limites de
cobertura de su padliza de seguro. La ocurrencia de un
desastre natural, particularmente uno que cause dafios que
excedan |as coberturas de la pdliza de segure, podria tener
un efecto material adverso significativo en el negocio del
Emisor, su condicion financiera vy sus resultados.

2. Riesgo de ausencia de historial operativo v de operaciones
rentables en periodos recientes: El Emisor fue constituido
en el mes de enero del afo 2022, con el propdsito de
funcionar u operar como un desarrollo turistico, localizado
en la Provincia de Bocas del Toro, Replblica de Panama. El
inicio de obras del proyecto turistico dependera del éxito de
la colocacion mediante oferta publica de estas Acclones
Clase B. Por lo anterior, el Emisor no cuenta con historial
operativo, ni operaciones rentables, ni con informacidn
financiera histdrica adicional suministrada en el presente
prospecto informativo.

3. Riesgo operacional o de giro del negocio: El Emisor recibird
flujos derivados de la actividad hotelera. Por lo tanto, una
disminucidn de la ocupacion de las habitaciones podria
afectar la capacidad del Emisor de generar flujos de efectiva,
lgualmente, una disminucion de los precios de las
habitaciones hoteleras en la Provincia de Bocas del Toro
puede afectar adversamente la capacidad del Emisor de
generar efectivo a futuro,

4. Riesgo Legal: El Emisor no tiene injerencia alguna en cuanto
a la adopcidn o derogacidn de las leyes aplicables al sector
turismo en la Republica de Panama. En este sentido, pese a
gue el Emisor cumpla con los requerimientos de la Ley No.
80 de 2012, enmendada por la Ley No. 122 de 31 de
diciembre de 2019, no puede asegurar que prospectivos
inversionistas podran hacer uso de los incentivas fiscales
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que el debido cumplimiento de dichas excertas legales
conlleva.

Riesgo de lliquidez: El mercado de valores de la Replblica de
Panama es un mercado iliquido. Esto implica que si futuras
inversionistas deseen enajenar las Acciones Comunes Clase
B es probable que el valor de enajenacidn no represente la
ganancia que a futuro habia proyectado dicho inversionista.

L

Para mds informacidn sobre los “Factores de Riesgo” favor léase la
Seccidn No. Ill en su totalidad. » p,
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lll. FACTORES DE RIESGO

Tada inversién conlleva riesgos de una eventual pérdida ya sea parcial o total de capital o de no obtener la ganancia
o el rendimiento esperado. Los potenciales inversionistas de esta Emisidn deben cerciorarse de que entienden los
riesgos que se describen en esta seccidn del Prospecto Informative, los cuales, al mejor saber y entender del Emisor,
sus directores, dignatarios, ejecutivos, empleados y demds personas relacionadas, han sido identificados como
aguellos que, de suscitarse, pudieran afectar lo capacidad de generar flujos de efectivo o futuro del Emisor.

La informacicn proporcionada a continuacidn, en ningdn caso sustituye las consultas y asesoria que el potencial
inversionista debe efectuar y obtener de sus asesores legales, fiscales, contables y cualesquiera otros gue estime
necesario cansultar a los efectos de tornar su decisidn en relacién con la posible inversion en las Acciones Clase B
de la presente Emision. La inversidn en las Acciones Clase B constituye una declaracion por parte del inversionista
de que ha leido, entendido y aceptado los factores de riesgo, y demds términos y condiciones establecidos para la
emision de las Acciones Clase By en este Prospecto Informativo. Entre los principales factores de riesgo que pueden
afectar adversamente las fuentes de repago de la presente Emision incluimaos, pero sin limitar a, los siguientes
factores:

A. La Oferta:

1. Riesgo de existencia de acreencias gue tengan preferencia o prelacion en el cobro
sobre la_emisién. La oferta plblica presentada en este prospecto informativo es
sobre una emision de instrumentos de patrimonio o titulos de participacion
accionaria, por ende, las obligaciones del Emisor tienen preferencia o prelacidn en
un evento de cese de las actividades, liquidacién y disolucién de la sociedad frente a
|os tenedores de las acciones comunes del Emisar,

2. Riesgo de Ausencia de Creador de Mercado: La emisién de las Acciones Clase B no
cuentan con un “creador de mercada” para facilitar la liquidez de las Acciones Clase
B.

3. Riesgo de Incumplimiento de las Obligaciones de Hacer v No Hacer: El
incumplimiento por parte del Emisor de cualesquiera de las Obligaciones de Hacer u
Obligaciones de No Hacer descritas en la Seccion |V, literal “H” de este Prospecto
Informativo, o contenidas en uno o varios de los “Documentos de la Emisian” padria
ocasionar que el Emisar no logre captar o mantener los fondos necesarios para el
disefio, la construccion, el equipamiento o la puesta en marcha del proyecto turistico
Emerald Cay Resort,

4. Riesgo de lliquidez (Mercado Secundario): Se refiere al riesgo de que un activo tenga

que venderse a un precio menor al de mercado debido a su escasa liquidez. E
mercado de valores de Panamé es un mercado iliquido, por lo cual es probable que
un accionista que desee vender sus Acciones Clase B o pueda hacer mds sin lograr
una apreciacion de su inversian.

5. Riesgo de Ausencia de Garantias: La emision de las Acciones Clase B del Emisor no
cuentan con fondo de amortizacion ni garantia alguna a favor de los inversionistas.

6. Riesgo de Modificacién de los Términos y Condiciones: Los términos y Condiciones
de la presente Emisidn podrian ser modificados de conformidad con el Acuerdo No%Ea




4-2003. Una madificacion de los términos y condiciones de la Emisidn puede afectar
adversamente a los Tenedores registrados de las Acclones Clase B

Riesgo de Partes Relacionadas: Los Asesores Legales para la presente emision y el
Agente de Pago, Reglstro v Transferencia forman parte de un mismo Grupo
Econdmico. De igual forma, la Casa de Valores es miembro de la Bolsa y participante
del Custodio, y estos Gltimos dos son parte de un mismo Grupo Econdmico.

7. Riesgo de Uso de los Fondos: Los fondos o dineros producte de la colocacion en
oferta publica de las Acclanes Clase B del Emisor estan destinados para el disefio,
construccion, equipamiento y puesta en marcha del complejo turistico Emerald Cay
Island Resort, asl como capital de trabajo y demas usos necesarios para el proyecto.
De no colocarse una cantidad de las Acciones de la Clase B que los promatores del
prayecto consideren suficiente para llevar adelante el mismo, o en el evento de que
los accionistas de la Clase A no logren aportar al Emisor las fincas en las cuales se
tiene previsto construir el proyecto Emerald Cay Island Resort, 0 en su defecto fincas
de caracteristicas similares en Isla Pastores, se podria afectar la viabilidad del
proyecto Emerald Cay Island Resort. De suceder gue el Emisor no logre el disefio,
construccién, equipamiento y puesta en marcha del complejo Emerald Cay Island
Resort, la posicién financiera del Emisor seria adversamente afectada.

8. Riespo de Pago Dividendos No Periddicos: El Emisor se reserva el derecho de declarar
dividendos para cada periodo o afio fiscal, y no tiene la obligacion de pagar
dividendos anualizados, coma tampaoco acumulativos. Es esperado que dentro de los
cinco (5) primeros afios de la fecha de oferta inicial de las Acciones Clase B el Emnisor
no declare dividendos.

Una posible declaratoria de dividendos a su vez depende de la generacion de
utilidades por parte del negocio del Emisor, por lo que |a rentabilidad que recibiria el
inversionista serd variable e incluso pudiera no recibir rentabilidad alguna.

9. Riesgo de Inexistencia de un compromiso de recompra o redencidn anticipada de los
valores. La presente oferta publica de Acciones Clase B del Emisor no conlleva un
compromiso de recompra por su parte, ergo, los inversionistas gue desean hacer
efectiva su inversion deberdn vender sus Acciones en el mercado secundario.

10. Riesgo de tratamiento fiscal:

a. Acciones y dividendos: El Emisor no puede garantizar que se mantendr3 el
tratamiento fiscal actual en cuanto a las ganancias de capital provenientes
de la enajenacion de las Acciones o los dividendos que puedan declararse
con relacion a las mismas, ya que la eliminacién o modificacion de dicho
tratamiento fiscal compete a las autoridades nacionales. El Emisor tampoco
puede garantizar el marco juridico que regula la emisién en materia fiscal, se
mantendrd mientras existan Acciones emitidas y en circulacidn.

b. Incentivos Ley 80 de 2012 vy ley 122 de 2019 (enmendadas y/o
reglamentadas): El Emisor espera que los inversionistas Primeros
Adquirientes de las Acciones Clase B logren obtener un impartante retarne
de su inversidn con fundamento en la emisién de créditos fiscales por parte
del estado panamefio, los cuales dependen del cumplimiento de la Ley 80 de
2012 -como ha sido enmendada de tiempo en tiempo-y, en especial de la Ley @k
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122 de 2019 y su reglamentacion por parte de autoridades. A |a fecha, el
Emisor ya se encuentra registrado como Empresa Turistica ante la Autoridad
de Turismo de Panama, siendo este el primer requisitc para obtener el
derecho a obtener los créditos fiscales. En adicién, el Emisor deberé también
cumplir con el registro para oferta pdblica de esta emisién en la
Superintendencia del Mercado de Valores y posterior negociacion de las
Acciones Clase B en la Bolsa Latinoamericana de Valores, siendo estos dos
requisitos sine quo non para que los inversionistas Primeros Adquirientes
puedan obtener el derecho o elegibilidad de los créditos fiscales. Si los
créditos fiscales son ajustados a la baja o eliminados en su totalidad por el
Estado panamefio, el retorno de los inversionistas Primeros Adquirientes
puede verse afectado.

c. Beneficios exclusivos al primer suscriptor: Los créditos fiscales derivados de
la Ley 80 de 2012, como la misma ha sido enmendada y reglamentada hasta
el 31 de marzo de 2022, contempla que solo el inversionista primer
adquiriente de los titulos de esta oferta podra solicitar a la Direccidn General
de Ingresos el reconocimiento de los créditos fiscales a su favor.

El Emisor:

Riesgo por ausencia de razones financieras: A la fecha de impresién del presente
prospecto informativo, el Emisor se encuentra alin en fase preoperativa; por ende, no ha
generado ingreses y en consecuencia no es posible presentar razones de rendimiento
sobre activos (ROA) ni sobre patrimonio (ROE). En cuanto al apalancamiento, al 15 de
abril de 2022 la relacidn deuda a patrimonio fue de 0.0416.

Riesgo por la ausencia de historial operativo: El Emisor, Emerald Cay Bocas, S.A., fue
constituido en el mes de enero de 2022 con el dnico propésito de construir y operar un
proyecto de hoteleria el cual ain no ha iniciado operaciones. Por ende, el Emisor no
posee una trayectoria o historial operativo que los prospectivos inversionistas puedan
analizar para tomar una decisidn de inversién informada en cuanto a los beneficios de
invertir en esta oferta publica de titulos de participacidn patrimonial,

Riesgo operacional o del giro de negocios: Se proyecta que el Emisor recibird flujos de
ingresos de la actividad hotelera y turistica una vez inicie operaciones. Una disminucidn

en la industria de turismo de |a Republica de Panama puede afectar adversamente la
capacidad del Emisor de retribuir la inversion a sus Accionistas Clase B.

Riesgn por la ausencia total o parcial de implementacién de politicas de gobierno
corporativo: Siendo el Emisar una sociedad recientemente creada, que no ha iniciado
operaciones y que su objetivo de negocios es el desarrollo del proyecto turistico Emerald
Cay Island Resort en la Provincia de Bocas del Tore, el Emisor no cuenta con manuales
contentivos de la Polltica de Gobierno Corporativo.

Riesgo por dafios ocasionados por desastres naturales: La Provincia de Bocas del Toro no
es ajena a desastres naturales, tales como: sequias, lluvias extremas, huracanes, ciclones,
el aumento del nivel del mar, las marejadas, las temperaturas extremas, como también,
amenazas de origen geo- tectdnicos (sismos, tsunamis, volcanes, deslizamientos, etc.) Un
desastre natural podria ocasionar dafios severos sobre los activos del Emisor. El Emisorbk
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no puede asegurar que los dafos sufridos por desastres naturales o geotécnicas
sobrepasen el [imite de sus pdlizas de Seguro, por lo cual tendrian un efecto adverso en
el negocio del Emisor.

6. Riesgo por limitacién de responsabilidad: De conformidad a la Ley No. 32 de 1927, los
accionistas de una sociedad anonima -como el Emisor- solo son responsables por el
monto de sus aportes,

7. Riesgo de liguidez de fondeo: La presente emisidn no cuenta con suscriptores en firme,
por lo cual el fondeo del proyecto para el cual no hay certeza en que esta oferta publica
sea colocada en su totalidad,

8. Riesgo de Dilucidn potencial o incremento en la colocacidn de las acciones: El Emisor
podria emitir nuevas acciones distintas a las que se refiere el presente prospecto
informativo lo cual podria ocasionar una dilucién de la posicion accionaria de los
tenedores registrados.

9. Riesgo de Reduccion Patrimonial: Los términaos y condiciones de las Acciones Clase B del
Emisor no limitan su capacidad de gravar sus bienes presentes y futuros, ni imponen
restricciones para recomprar sus acciones o reducir su capital més alld de las contenidas
en Ley 80 de & de noviembre de 2012 gue dicta normas de incentivos para el fomento de
la actividad turistica en Panama, modificada en su artfculo 9 por la Ley 122 de 31 de
diciembre de 2019 y reglamentada por el Decreto Ejecutivo 364 del 23 de julio del 2020,
Una reduccion en el patrimonio del Emisor puede ocasionar su incapacidad para
construir, eguipar o poner en marcha el proyecto Emerald Cay Island Resort.

C. El Entorno:

1. Riesgo derivado de la economia panamefia: Todas las actividades del Emisor se
desarrollaran dentro de la Replblica de Panama. Asi las cosas, la capacidad del Emisor de
generar resultados operativos depende de las condiciones politicas v econdmicas de
Panama.

2. Riesgo por la politica macroecondémica de Panaméa: Madificaciones en la politica
econdémica o monetaria del gobierno panamefio podria afectar la industria de turismo v,
por ende, tener un impacto negativo adverso en las condiciones financieras del Emisor,
lo cual no puede ser medible a |a fecha.

3. Riesgo por escenario politico: La economia panamefia estda ampliamente ligada a los
vaivenes politicos que tengan lugar en el pais. En ese orden de ideas, se percibe gue
disturbios politicos que generen incertidumbre en cuanto al futuro financiero v del
mercado laboral podrian afectar la capacidad del Emisor de obtener materias primas para
la construccién del proyecto a precios razonable, asi como su capacidad de contar con
mana de obra calificada e iddnea.

4. Riesgo cambiario: Desde 1904, con la suscripcidn del Convenio Taft, la Republica de
Panama ha utilizado el "délar” como moneda de curso legal. Desde tal instrumento
juridico, y ya luego bajo otro fundamento legal, se usa el “ddlar” de los Estados Unidos
de América como la moneda de curso legal. Como tal, en Panama no exista un Bancoq/%\
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Central gue maneje la politica monetaria del pafs, ni funcione como prestamista del
uUltima recurso.

5. Riesgo de inflacién: Se refiere al riesgo de aumento de precios de los materiales, de mano
de obra y de servicios que, como consecuencia, causen un declive en el poder adquisitivo
del Emisor. De igual forma, una disminucién del poder adquisitive de las personas podria
impactar a la baja las tasas de acupacién del hotel.

6. Riespo de modificaciones a las leyes gue regulen la industria del turismo en Panama:
Emerald Cay Island Resort cuenta con su inscripcidn en el Registro Nacional de Turismao
desde el 29 de marzo de 2022, estando sujeto a la regulacién panamefia siendo su
regulador primario la Autoridad de Turismo de Panama ("ATP"). Cualquiera enmienda en
las leyes o regulaciones aplicables al Emisor, o adopcién de nuevas regulaciones, podrian
causar retrasos en las etapas de desarrollo del proyecto; o bien incremento en los costos,
ambos escenarios que causarian un perjuicio palpable en las operaciones del Emisar, El
Emisor no puede garantizar que en el futuro no habra variacion en el marco regulatorio
aplicable al sector turistico.

7. Riesgo econdmico y financiero por la pandemia Sars-CoV-2 (COVID-19): La pandemia de
coronavirus COVID-19 es |a crisis de salud global que define el siglo XXI2 y el mayor desafio
enfrentado por la humanidad desde la Segunda Guerra Mundial. Desde su aparicion en
Asia, a finales del afio 2019 el virus ha llegado a los continentes de Africa, Américas, vy
Europa, incrementado cada dia su rata de propagacién. Panama -al igual que muchos
otros paises- ordend cuarentena a los ciudadanos, canceld grandes reuniones,
convencienes nacionales e internacionales, conciertos, ferias, entre otros, que
impactaron negativarmente |a industria del turismo y hotelerfa.

Segln datos de la Organizacion Mundial del Turismo (“OMT”) durante los diez primeros
meses del afio 2020, el turismo retrocedid a los niveles de 1990 con una caida estimada
del més del 70%.7

La incertidumbre sobre o que pueda regir en el futuro de la actividad turistica después
del COVID- 19 ha traido un debate académico y profesional en los Gltimos meses en
Panama y el mundo, esta imposibilidad de prever lo que pueda ocurrir para el pais tiene
un elevado costo en cuanto a la capacidad de disefiar las politicas correctas, o al menos
mas viables, para superar la situacién actual del sector, que en este momento se
encuentra sumido en una gran caida de su valor econdmico y social producto de la
pandemia.

No obstante, se estima que el Emisor iniciard operaciones en una era post COVID-18,
traida -principalmente- por la inmunidad de rebafio que la dltima variante del virus logre
(referida como “dmicron”), al ser altamente contagioso, pero menos invasivo y
catastrofico en la salud,

D. La Industria:

1. Riesgo de Volatilidad: La volatilidad es un concepto estadistico que mide la variacidn que
se produce en las cotizaciones de los activos financieros en un periodo de tiempz{%_

? www.pnud.org
" www.unwto.org
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determinado. El mercado de valores de Panamd se caracteriza por su estabilidad, por lo
que el riesgo de volatilidad iria estrechamente relacionada a la fluctuacidn en el pracio
de mercado de las Acciones Clase B,

Riesgo por la naturaleza de la industria vy la competencia: El Emisor operard
comercialmente dentro de la industria de turismo y hoteleria. El Emisor estara sujeto a
los riesgos relacionados con la naturaleza y competencia de la industria de hotelerfa,
entre ellos: riesgo tecnoldgico, operativo, contable, entre otros diversos. De igual forma,
el sector de hoteleria compite con otros participantes que no les es aplicable el pago de
clertos Impuestos o tributos y, por ende, el margen de ganancia del Emisor por las
operaciones del hotel podrfa verse afectado si dichos participantes se proliferan hacia la
Provincia de Bocas del Toro.

Riesgo por incremento de costos aperativos: El Emisor podria ver afectado sus ingresos
por una subida en los costos necesarios para llevar a cabo sus operaciones, tales como:

incremento en la tarifa de energla eléctrica, incremento en el costo de utilidades
publicas, impuestos nacionales y/o municipales, y -de mayor importancia- la recién
aprobacidn del aumento del salario minimo en el sector de la construccion.

Riesgo por generacion ¢ atraccidn de clientes: El flujo de ingresos del Emisor depende
de su habilidad de captar nuevos clientes, de retenerlos y en su capacidad de aumentar
su base de clientes de forma periddica. No hacerse de una buena base de clientes, o de
atraccion de nuevaos clientes, padria afectar la rentabilidad del complejo Emerald Cay
Island Resort, y sus resultados operativos, afectande, simultineamente, a sus

accionistas. S
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IV. DESCRIPCION DE LA OFERTA.

A. Detalles de |la Oferta.

1. Autorizacién y tipo de valores.

Mediante Reunidn de Junta Directiva de |a sociedad Emerald Cay Bocas, 5.A. celebrada el pasado
13 de abril del 2022, se autorizd la emisién v oferta piblica de la totalidad de las Acciones
Comunes Clase B, previo registro ante la Superintendencia del Mercado de Valores de la
Republica de Panama, asi como su listado para negociacion en la Bolsa Latincamericana de
Valores (Latinex Balsa).

La Fecha de Oferta Inicial de las Acciones Comunes sera el 29 de junio de 2022, o una fecha
posterior, previa autorizacion concedida mediante Resolucién SMV No. 244-22 de 28 de junio de
2022,

2. Cantidad.

La Junta Directiva del Emisor autorizé la emisidn para venta mediante oferta publica de la
totalidad de las Acciones Comunes Clase B, es decir ochenta y ocho mil quinientas (88,500)
Acciones Comunes Clase B,

3. Emisor: Oferente

Las Acciones Clase B serdn emitidas y ofrecidas publicamente por Emerald Cay Bocas, S.A. de
forma directa. El Emisor no ha entablado negociaciones con ninguna persona con el objeto de
que ésta sea oferente de las Acciones Clase B.

No obstante la generalidad de |o anterior, nada obsta para que un tenedor registrado de las
Accianes Clase B se convierta, eventualmente, en un oferente de las Acciones Clase B del Emisor.

4. Precio Inicial de |a Oferta.

Las Acciones Clase B serdn ofrecidas por el Emisor, inicialmente, en el mercado primario a un
precio por accion de Mil Ddlares (US$1,000.00). Este precio por accién se encuentra
correlacionado a la decisién de la Junta Directiva del Emisor que fija el total de la emision de las
Acciones Comunes Clase B en OCHENTA Y OCHO MILLONES QUINIENTOS MIL DOLARES
(US588,500,000.00).

Al 15 de abril de 2022 la relacidn Monto Total de esta Emisidn sobre el Total Patrimonio del Emisor
es de 1,857 veces; mientras gue la relacion Monto Total de esta Emision sobre el Capital
autorizado del Emisor se ubicd en 650 veces,

El Emisor estd facultado para ofrecer las Acciones Clase B a un precia mayor o inferior, segin las
condiciones del mercado y si asf lo determina su Junta Directiva y serd comunicada a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores,

Cada una de las Acciones Clase B serd entregada contra el pago del precio de venta acordada
para dicha Acciones en la Fecha de Lir::|uidar:il:fmzz)k
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5. Inversionistas y Ausencia de Limite de Inversidn.

La oferta publica de las Acciones Clase B no estd dirigida a ningln tipo de inversionistas en
particular. Por tanto, las Acciones Clase B no seran ofrecidas a inversionistas que presenten un
perfil especifico y podran ser adquiridas por todo aquel que desee realizar una inversion en dichos
valores, slempre y cuando exista disponibilidad en el mercado,

Igualmente, la Emisidn no mantiene limitantes en cuanta al nimero de tenedores o restricciones
a los porcentajes de tenencia que puedan menoscabar la liquidez de las Acciones. Ademds, no
existen restricciones en las transferencias de estas Acciones.

6. Ausencia de Plazo y Pago de Capital.

Las Acciones Clase B no tienen plazo de vencimiento, y por ende no existe plazo para el pago del
capital invertido. El Emisor se reserva el derecho de lanzar al mercado oferta para recomprar una
parte de las Acciones Clase B, en caso de que exista exceso de capital una vez sea puesto en
marcha el proyecto Emerald Cay Island Resort, o exceso de utilidades en sus operaciones, en
cumplimiento de |as leyes de la Repliblica de Panamd que regulan la materia.

Es meritorio resaltar que las Acciones son un titulo de participacidn en el capital de una empresa,
tal es el caso del emisor; y no asi, un titulo de deuda (por ejemplo, bonas) que conlleva en si el
pago del capital invertido, bien sea por redencién anticipada o por vencimiento del plazo de los
titulos.

7. Pagos de Dividendos.

La Junta Directiva serd |a responsable de declarar los dividendos, el Emisor no tiene restricciones
especiales para la declaracién y page de dividendos. Como cualquier sociedad que ejerza
actividades comerciales locales, de acuerdo con las normas generales del Cadigo de Comercio y
las normas especiales de la Ley No, 32 de 26 de febrero de 1927 sobre Sociedades Andnimas, el
Emisor podrd declarar dividendos sobre utilidades netas generadas dentro de un ejercicio social,
de acuerdo con sus registros contables y previa declaracion de estos mediante resolucion de la
Junta Directiva.

Aun cuando la sociedad registre utilidades, la Junta Directiva del Emisor podrd optar por no
declarar dividendos o declararlos por un valor inferior al total de las utilidades generadas. Si la
Junta Directiva del Emisor resuelve declarar dividendos, deberd establecer en la resolucién
respectiva el periodo al cual corresponden, el valer a distribuir por accién y la fecha de pago de
estos.

Para tener derecho a recibir dividendos, el tenedor debe estar registrado en el Registro que a
tales fines administrard el Agente de Pago, Registro y Transferencia, a la fecha en que el Emisor
declare el dividendo.

Cuando sea el caso, el Emisor comunicard la decisidn adoptada por su Junta Directiva de distribuir
dividendos mediante un “Hecho de Importancia” remitido tanto a la SMV como a Latinex vy
divulgadeo de conformidad con lo dispuesto por el Acuerdo No. 3-2008 de 31 de marzo de 2008.
En dicho comunicade de Hecho de Importancia se contendrdn los detalles del monto del
dividendo declarado por accidn, la fecha de corte usada para la determinacion de los accionistas

que tendran derecho a los mismos vy la fecha de pago previstat(}\
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8. Forma de Pago de los Dividendos.

El Emisor no tiene obligacién de pagar dividendos, y se estima que en los primeros cinco (5) afios
desde la Fecha de Oferta Inicial no se efectuard reparto de dividendos.

En el escenario que el Emisor decida proceder con el pago de dividendos, los mismas deben
proceder totalmente de afios fiscales previos, y deberdn cancelarse en dinero pagados en délares
de los Estados Unidos de América, o en aquella otra moneda de los Estados Unidos de América
gue en cualquier momento sea circulada como moneda legal para el pago de deuda publica o
privada en dicho pais.

Para aquellas Acciones emitidas de forma global, consignados en Central Latinoamericana de
Valores, 5.A. (Latinclear) y sujetos al régimen de tenencia indirecta, el Agente de Pago, Registroy
Transferencia deberd efectuar los pagos a través de Latinclear. Recibidas las sumas por Latinclear,
el Agente de Pago, Registro y Transferencia ejecutard los pagos que correspondan a los
respectivos Participantes, y estos a su vez |os pagardn a los Tenedores Indirectos.

Para aquellas Acciones emitidas de forma individual, el pago de dividendos se realizard en
cualquiera de las siguientes farmas, a opcidn del Tenedor Registrado de las Acciones Clase B:

1. Mediante (i) cheque de gerencia emitido a favor del Tenedor Registrado de las acciones,
o (i) crédito a una cuenta bancaria mantenida por el Tenedor Registrado de las acciones
a la cuenta indicada por el Tenedor Registrado de |as acciones a través del sistema ACH,
SWIFT o cualguier otro sistema de transferencia bancaria nacional o internacional.

2. En el evento que el Tenedor Registrado sea una Central de Valores, dichos pagos se
realizaran de acuerdo cen |os reglamentos y procedimientos de dicha Central de Valores,

9. Fecha de Oferta Inicial.

La lunta Directiva del Emisor tiene previsto como Fecha de Oferta Inicial el dia 29 de Junio de
2022.

No obstante, la generalidad de lo anterior, el Emisor sélo podrd hacer |a oferta inicial una vez la
SMV haya expedido la Resolucidn mediante la cual registra la Emision y autoriza su oferta pablica
en Panama.

10. Fecha de Emision.

La Fecha de Emisitn serd la fecha a partir de la cual los tenedores de las Acciones Comunes Clase
B tendran derechos y obligaciones en su calidad de accionistas, como por ejemplo derechos
politicos, vy derechos econdmicos.

La Fecha de Emisidn corresponde a "T+2”, por lo que la Fecha de Emisidn de la primera colocacién
de Acciones serfa el 1° de julio de 2022. | a Junta Directiva del Emisor contempla que, para la fecha
antes indicada, tanto el proceso de registro ante la SMV, como el listado para negociacién en la
Latinex habrdn culminado de manera satisfactoria y, por ende, las Acciones Clase B estaran
disponibles para su colocacidn a través de un mercado organizado.

11. Historial de Preci%
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Emerald Cay Bocas, S.A,, es decir el Emisor, es una sociedad andnima de reciente constitucién, |a
cual tiene entre sus objetivos principales el desarrollo, construccién y futura operativa del
complejo turistico Emerald Cay Island Resort.

Por lo anterior, al Emisor no les es dable proporcionar a los inversionistas un historial de precio
sobre sus acciones representativas de capital, como tampoco un historial de negocios u
operaciones.

12. Dilucion.

El concepto de “dilucidon accionaria” se entiende como la disminucidn de la participacion
accionaria como resultado de la emisidon de nuevas acciones.

No existird disparidad entre el valor de las Acciones Clase B a ofrecerse al publico en general y el
precio al gue podrian adquirirlas los accionistas, directores, dignatarios, y otras personas
relacionadas al Emisor. La adquisicién de las Acciones Clase B por parte de personas relacionadas
al Emisor se encontrard sujeta a las restricciones establecidas en la Ley 80 de 2012, como fue
reformada por la Ley 122 de 2019.

De colocarse |a totalidad de las Acciones Clase B sujetas a esta oferta piblica, a saber, ochentay
ocho mil quinientas (88,500) acciones, y segun el valor estimado para la colocacidn inicial de Mil
délares (U551,000.00) por accidn, el valor en los libros para las Acciones Clase A serd de
Us5395.84,

Por otro lado, los actuales accionistas que hoy representan el cien por ciento (100%) de |a
tenencia accionaria del Emisor, al colocarse la Emision a través de su oferta publica, como se
encuentra descrita en este prospecto informativo, pasarian a tener un treinta y cinco por ciento
(35%) en el capital accionario de la empresa, reflejando una dilucion inmediata en su participacién
o propiedad accionaria del Emisor.

13. Precio Inicial de Oferta.

La Junta Directiva del Emisor concluyd en que el valor inicial de colocacion de las Acciones
Comunes Clase B, objeto de este prospecto informativo, asciende a MIL DOLARES? (US$1,000.00)
por accion, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, considerando, entre ellgs,
los siguientes hechos cuantificables:

1. Los gastos procedimentales para el registro del proyecto ante la Autoridad de Turismo
de Panamd y el registro y listado de la Emisidn en la SMV vy |a Latinex, respectivamente,
la colocacién de las Acciones Clase B; v

2. los gastos de pre-construccion, disefio, honorarios profesionales, construccidn y
equipamiento del complejo turistico “Emerald Cay Island Resart”.

Las Acciones Clase B serén entregadas contra el pago del precio de venta acordado para dichas
acciones.

14. Inversionistas y Ausencia de Limite de Inversidn.@\

Yale largo del Prospacto Informativo, v otros “Documantos de la Emisidn”, la palabra “ddlares” o el signe “USS" es refarencia al délar de los
Estados Unidos de América, moneda que es de curso legal en dicha jurisdiceion,
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La oferta publica de las Acciones Clase B no estd dirigida a ningln tipo de inversionistas en
particular. Por tanto, las Acciones objeto de |a presente Emisidn no seran ofrecidos Unicamente
a inversionistas que presenten un perfil especifico y podran ser adquiridos por todo aquel que
desee realizar una inversién en dichos valores, siempre y cuando exista disponibilidad en el
mercado,

lgualmente, la emisién no mantiene limitantes en cuanto al nimero de Tenedores o restricciones
a los porcentajes de tenencia que puedan menoscabar la liquidez de las Acciones.

15. Derecho Convertible.

Las Acciones Clase B no traen adscrito a ellas ninglin derecho de convertibilidad a otro tipo de
valores.

16. Ausencia de Derecho Preferente de Suscripcidn.

Ni los accionistas, directores, dignatarios, v/o ejecutivos del Emisor, ni otros terceros tendran
derecho de suscripcion preferente sobre las Acciones Clase B a que se refiere este Prospecto.

Los accionistas, directores, dignatarios y/o ejecutivos del Emisor podrdn comprar las Acciones
Clase B de |a presente Emision si asi lo desean, participando bajo las mismas condiciones de
mercado que los demds inversionistas, sujeto a las restricciones establecidas en la Ley 80 de 2012,
como fue reformada por la Ley 122 de 2019.

17. Forma de Emisidn y Representacidn de las Acciones Comunes Clase B.

Los Acciones Clase B objeto del presente prospecto informativo para su oferta publica, sélo serdn
emitidas como titulos nominativos y registrados.

1. Macrotitulo:

El Macratitulo o las Acciones Globales salamente serdn emitidas a favor de una central de
valores, en uno o mas titulos globales, en forma nominativa y registrada.

Inicialmente, el Macrotitulo serd emitido a nombre de |a Central Latinoamericana de Valores,
SA. (“Latinclear”), quien acreditard en su sistema interno el monto de capital que
corresponde a cada uno de los Participantes. Dichas cuentas serdn designadas inicialmente
por el Emisor o la persona que para estos efectos ha sido previamente designada; en el caso
de la emision de las Acciones Clase B: Global Valores, S.A. La propiedad de los derechos
bursatiles con respecto al Macrotitulo estard limitada a Participantes o a personas que los
Participantes le reconozcan derechos bursatiles con respecto a las Macrotitulos.

La propiedad de los derechos bursatiles con respecto a los Macrotitulos serd demostrada, y
el traspaso de dicha propiedad sera efectuado Unicamente a través de los registros de
Latinclear (en relacidén con los derechos de los Participantes) y los registras de los
Participantes (en relacion con los derechos de personas distintas a los Participantes). El
Tenedor Registrado de cada uno de los Macrotitulos serd considerado como el Gnico
propietario de dicha Accidn Clase B en relacidn con todos los pagos que deba hacer el Emisor,
de acuerdo con los términos y condiciones de las accionesZ&J
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Siempre que Latinclear sea el Tenedor Registrado del Macrotitulo o las Acciones Globales,
Latinclear sera considerado el Unico propietario de las Acciones Clase B representadas en dichos
titulos globales; los propietarios de derechos bursatiles can respecto a las Acciones Globales no
tendrdn derecho a que porcién alguna de las Acciones Globales sea registrada a nombre suyo. En
adicién, ningln propietario de derechos bursétiles con respecto a las Acciones Globales tendra
derecho a transferir dichos derechos, salvo de acuerdo con los reglamentos y procedimientos de
Latinclear. Un inversionista podra realizar la compra de las acciones a través de cualquier casa de
valores siempre que dicha casa de valores sea, a la vez, Participante de Latinclear.

lgualmente, los pagos de dividendos bajo el Macrotitulo se harén a Latinclear como el Tenedor
Registrado del mismo. Serd responsabilidad exclusiva de Latinclear mantener los registros
relacionados con, o los pagos realizados por cuenta de los propietarios de derechos bursatiles
con respecto al Macrotitulo y por mantener, supervisar y revisar los registros relacionados con
dichos derechos bursatiles.

Latinclear, al recibir cualguier pago de dividendos en relacidn con el Macrotitulo acreditara las
cuentas de los Participantes en proporcidn a sus respectivos derechos bursatiles con respecto al
Macrotitulo, de acuerdo con sus registros. Los Participantes, de manera simultdnea e inmediata,
lo acreditard a las cuentas de custodia de los propietarios de derechos bursétiles con respecto a
los mismas, en proporcidn a sus respectivos derechos bursatiles.

Nétese gue los traspasos entre Participantes de Latinclear deberd cumplir con los reglamentos v
procedimientos de Latinclear, mismos que han sido previamente autorizados por la SMV,

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 bursdtiles con respecto a las Acciones Globales, de dar en prenda sus
derechos a personas a entidades que no son Participantes, podria ser afectada por la ausencia de
instrumentos fisicos que representen dichos intereses.

Latinclear le ha informado al Emisar lo siguiente:

a. Que tomard cualquier accién permitida a un Tenedor Registrado,
Unicamente de acuerdo con instrucciones de uno o mas Participantes a
favar de cuya cuenta se hayan acreditado derechos bursatiles con
respecto a las Acciones Globales, y unicamente en relacidn con la
porcitn del total del capital de las acciones con respecto a la cual dicho
Participante o dichos Participantes hayan dado instrucciones.

b. Que es una sociedad andnima constituida de acuerdo con las leyes de la
Republica de Panama y que cuenta con licencia de central de custodia,
liguidacién y compensacion expedida por la SMV,

c. Que fue creada para mantener valores en custodia a favor de sus
Participantes, y asi facilitar la compensacion vy liguidacién de
transacciones de valores (o instrumentos financieros) entre
Participantes, mediante el mecanismo de anotacidn en cuenta,
eliminando de esta forma la necesidad de movimiento de certificados
fisicos y, por ende, los riesgos que una tenencia fisica de valores conlleva.

Los Participantes de Latinclear incluyen casas de valores, bancos y otras centrales de custodia; en

un futuro, podran también incluir otras organizaciones. Los servicios indirectos de Latinclear
estdn disponibles a terceros como bancos, casas de valores, fiduciarios o cualesquiera personam_
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que compensan o mantienen relaciones de custodia con un Participante, ya sea directa o
indirectamente,

Nada de lo estipulado en este Prospecto Infarmative y en los términos v condiciones del Acuerdo
con el Emisar celebrado entre Latinclear y el Emisor, obligara a Latinclear v/o a los Participantes
0 podrd interpretarse en el sentido de que Latinclear y/o los Participantes garantizan a los
Tenedores Registrados y/o a los tenedores efectivos de las Acciones la recuperacion de Jos valores
invertidos en las Acciones, Todo pago que se haga a los Tenedores Registrados de las Acciones
Clase B en concepto de pago de dividendos declarados, se hard con el dinero que para estos fines
proporcione el Emisar.

Latinclear no asume responsabilidad alguna de efectuar un pago debido por el Emisor si, a la
fecha de dicho pago, no cuenta con disponibilidad de fondos transferidos por el Emisor para tales
propositos.

2. Acciones Individuales

El Emisor, a terceras personas facultadas para tales efectos, podra emitir las Acciones Clase B
coma Certificados Individuales a favor de cualguier persona que no sea una central de custodia.
Cualquier tenedor de derechos bursatiles con respecto al o los Macrotitulos podrd solicitar la
conversion de dichos derechos bursatiles en certificados fisicos representativos de sus Acciones
Clase B del Emisor, mediante solicitud escrita dirigida al Participante gue le ha reconocido
derechos bursatiles con respecto al Macrotitulo. Para tales efectos, el solicitante deberd enviar
una solicitud de rematerializacion de las Acciones Clase B de las cuales es el legitimo propietarig,
dirigida a Latinclear, formulada de acuerdo con sus reglamentos y procedimientos, presentada a
través de un Participante.

En todos los casos, los certificados fisicos representativos de las Acciones Clase B entregadas a
cambio del o los Macrotitulo(s)o derechos bursdtiles con respecto a este (estos) serdn registradas
en los nombres que el Participante correspondiente le indique al Agente de Pago, Registro y
Transferencia (como representante del Emisor) por escrito y emitidos en las denominaciones
aprobadas conforme a |a solicitud de Latinclear.

Carreran por cuenta del tenedor de derechos bursatiles que solicita la emision de los certificados
fisicos representativos de las Acciones Clase B cualesquiera costos y cargos en que incurra, directa
o Indirectamente, el Emisor en relacidn can la emisian de dichos certificados fisicos.

18. Titularidad.

Las Acciones Clase B de esta emisidn, serdn emitidas Unicamente de forma nominativa v
registrada. En ningln caso se permitira Accianes Clase B emitidas ol portador.

19. Depdsito Previo.

A fin de cumplir con lo exigido en el articulo 202 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, el
Emisor ha establecido el depdsito previo de las Acciones Comunes Clase B con la Central
Latinoamericana de Valores, 5.A,, sociedad organizada vy existente de acuerdo con las leyes de
Panama, y que cuenta con licencia otorgada por la SMV para actuar como central de valores. El
depdsito se ha hecho mediante la entrega de un titulo Global.

20. Régimen de Tenencla Indirectam
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Aquellas personas, naturales o juridicas, que inviertan en las Acciones Clase B del Emisor tendrdn
su derecho de propiedad en dichas Acciones consignados e inmovilizados ante una central de
valores debidamente autorizada para operar en la Replblica de Panam3, y estard sujeta al
“Régimen de Tenencia Indirecta”, mismo que se encuentra debidamente regulado en el Capitulo
Tercero del Titulo X del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, “por el cual se crea la Comisidn
Nacional de Valores (...)" hoy en dia, Superintendencia de Mercado de Valores.

De conformidad a Ia ley aplicable, nétese que el inversionista bajo el Régimen de Tenencia
Indirecta adquiere el estatus o calidad de “Tenedor Indirecto” en relacion con aquellas Acciones
Clase B que se encuentran debidamente consignadas e inmovilizadas ante una central de valores
autorizada para operar en la Republica de Panama, y comprados a su favor a través de una casa
de valores o un intermediario, y como tal, adquirird derechos bursatiles sobre las Acciones Clase
B de confarmidad con lo dispuesto en el Texto Unica del Decreto Ley 1 de 1999.

La Junta Directiva del Emisor autorizd que las Acciones Clase B puedan consignarse y transferirse
a traves de Latinclear, o cualquier otra central de valores debidamente autorizada para operar en
la Replblica de Panamd. Por lo tanto, el Emisor podré representar las Acciones Clase B mediante
la emisién de Macrotitulos o Titulos Globales a faver de dichas centrales de valores.

En este orden de ideas, y como fue expresado @ priori, el Emisor ha contratado a Latinclear para
actuar como la Central de Valores en relacidn con la oferta plblica de las Acciones Clase B. Por
lo tanto, Latinclear serd el Tenedor Registrada de |as Acciones Clase By considerado por el Agente
de Pago, Registro y Transferencia, asi también por el Emisor, como el tnico propietario de las
Acciones Clase B, mientras que los inversionistas seran considerados Tenedores Indirectos v
como tal, adquirirdn derechos bursatiles sobre las Acciones Clase B, de conformidad con lo
dispuesto en el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999,

El inversionista, en su condicién de Tenedeor Indirecto de las Acciones Clase B podré ejercer sus
derechos bursatiles de acuerdo con la ley, los reglamentos y procedimientos de Latinclear.

Latinclear ha informada al Emisor que tomara cualguier accién permitida a un Tenedor Indirecto
de las Acciones Clase B dnicamente de acuerdo con instrucciones de uno o mas Participantes a
favor de cuya cuenta se hayan acreditado derechos bursétiles con respecto de las Acciones Clase
B y Unicamente en relacidn con la porcién del total del capital de las Acciones Clase B sobre la
cual dicho Participante o Participantes hayan dado instrucciones.

El inversionista que solicite que las Acciones Clase B que adquiera sean emitidos de forma fisica
y a su nombre, debe entender que, por ende, no estara sujeto al Régimen de Tenencia Indirecta.

En caso de que una de las Acciones Clase B tenga a dos (2) o mas personas como su Tenedor
Registrado, las instrucciones en relacién con estas Acciones Clase B que sean impartidas por
aquellos al Agente de Pago, Registro y Transferencia y al Emisor, se regiran por las dispasiciones
de laLey No. 42 de 1584, en especifica:

a. si se utiliza la expresion "y" en el Registro, se entenderd como una acreencia
mancomunada y se requerira la firma de todos los Tenedores Registrados de dichas
Acciones Clase B identificados en el Registro;

b. sise utiliza la expresion “o” se entenderd como una acreencia solidaria y se requerir la
firma de cualquiera de los Tenedores Registrados de dichas Acciones Clase B; v

¢. sl no se utiliza alguna de estas expresiones, o se utiliza cualquiera otra que no indique

claramente los derechos y obligaciones de cada uno, se entenderd como una acreencia B
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mancomunaday por lo tanto se requerird la firma de todos los Tenedores Registrados de
dichas Acciones Clase B que aparecen en el Registro.

Prestardn mérito ejecutivo las certificaciones que expida el Emisor o aquellas que expida el
Agente de Pago, Registro y Transferencia, en relacién con los derechos que una persona tenga
sobre valores representados por medio de anotaciones en cuenta, asi como las que expida un
intermediario en relacién con los derechos bursdtiles que hubiese reconocido sobre activos
financieros en cuentas de custodia. Bajo ningln concepto, las certificaciones antes citadas
pueden considerarse “valor” para los efectos de la Ley del Mercado de Valares de la Repuiblica de
Panama.

21. Transferencia de Derechos Bursdtiles y de Acciones Emitidas en Certificados Fisicos.

De conformidad a los reglamentos y procedimientos de Latinclear, las transferencias de los
derechos bursétiles reconocidos a los inversionistas que ostenten la condicidn de Tenedores
Indirectos sobre las Acciones Clase B que estén depositadas y custodiadas en dicha entidad
autorregulada, y gue estén acreditadas en las cuentas de los Participantes, serdn efectuadas por
Latinclear.

Las Acciones Clase B son Unicamente transferibles en el Registro de Tenedores administrado por
el Agente de Pago, Registro y Transferencia. Cuando sea presentada una Acciones Clase B al
Agente de Pago, Registro y Transferencia con el objetivo de que éste registre su transferencia,
especificamente en el caso de Acciones Clase B Individuales, el Emisor entregard al Agente de
Pago, Registro y Transferencia el nuevo Certificado que este emitira a favor del cesionario, de
acuerdo con lo establecido en esta seccidn. Para ser transferidas, las Acciones Clase B deberdn
ser debidamente endosadas por el Tenedor Registrado a favor del cesionario, y proseguir con |a
pronta entrega de ésta al Agente de Pago, Registro y Transferencia, quien cancelard dichas
Acciones Clase B (las endosadas), expedird y entregard nuevas Acciones Clase B al endosatario de
las Acciones Clase B transferidas, y anotard dicha transferencia en el Libro de Registro de
Tenedores. Completado este procedimiento en su totalidad, el nuevo certificado cantentivo de
las Acciones Clase B serd una obligacion valida y exigible del Emisor, y gozara de los mismos
derechos y privilegios que tenfan las acciones transferidas. Todas las Acciones Clase B
presentadas al Agente de Pago, Registro v Transferencia para el registro de su transferencia,
deberan estar debidamente endosadas por el Tenedor Registrado mediante endoso especial, en
forma satisfactoria a juicio del Agente de Pago, Registro y Transferencia y, a solicitud del Agente
de Pago, Registro y Transferencia o el Emisor, autenticada la firma de ambas partes (endosante y
endosatario) ante Notario Publico Autarizado,

El Agente de Pago, Registro y Transferencia no tendré obligacién de anotar el traspaso en el
Registro de Tenedores, y podra retener el pago de capital o de dividendos que razonablemente
creyese no ser genuina y auteéntico o sobre el cual exista algdn reclamo, disputa, litigio u orden
judicial con relacion a su tenencia, propiedad, disposicidn, secuestro, embargo, validez,
legitimidad o transferencia. La anotacion hecha por el Agente de Pago, Registro y Transferencia
en el Registro de Tenedores completard el proceso de transferencia de las Acciones Clase B,

En el evento de gque se adquieran Acciones Clase B fuera de una Bolsa de Valores u otro mercado
organizado, al momento de solicitar al Agente de Pago, Registro y Transferencia la transferencia
de dichas Acciones Clase B, se deberd mostrar evidencia al Agente de Pago, Registro vy
Transferencia de la retencion del 5% a que se refiere el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio
de 2006 en concepto de pago del impuesto sobre la renta correspondiente por la ganancia de
capital causada en la venta de las acciones de que se trate, o bien evidencia de que la SB

30



transferencia no estd sujeta al pago de dicho impuesto. En este mismo orden de ideas, se
recomienda leer la seccion denominada “Incentivos Fiscales a la Inversién Turfstica” incluida mas
adelante en este prospecte informativa.

22. Canje y denominacion de los Acciones Comunes.,

Los Tenedores Registrados de las Acciones Comunes Clase B emitidas fisicamente podran solicitar
por escrito al Agente de Pago, Registro y Transferencia el reemplazo o canje de una o mas
Acciones Clase B de las que sean titulares por otros de otra denaminacidn o la consolidacidn de
varias Acciones Clase B por otros Acciones Clase B de otra denominacidn, siempre que las
Acciones sean de la misma clase y que con respecto al certificado contentives de las Acciones
Clase B no pese orden judicial que imposibilite la negociacion de las mismas. Dicha solicitud
deberd estar acompafiada de las Acciones Comunes Clase B que desean canjear, debidamente
endosadas,

La solicitud |a realizarad el Tenedor Registrado por escrito, al Agente de Pago, Registro v
Transferencia, en las oficinas principales de este Ultimo y deberd estar acompafiada de los
certificados de las Acciones Clase B que desean canjear, debidamente endosadas. Una vez
presentada |a solicitud de acuerdo con lo contemplado en esta Seccion, el Agente de Pago,
Registro y Transferencia procederd a anular los titulos canjeados y a entregar las acciones
sustituidas, los cuales deberdn coincidir en cuanto al ndmero total con el de las Acciones
canjeadas. Toda solicitud para la reposicion de una accidn mutilada, destruida, perdida, robada,
hurtada o indebidamente apropiada deberd ser dirigida por escrito al Agente de Pago, Registro y
Transferencia, con copla enviada al Emisor, acompafando la fianza u otra garantia que para cada
caso determine el Emisor y las pruebas que a satisfaccion del Emisor y del Agente de Pago,
Registro y Transferencia acrediten el robe, hurto, destruccidn, mutilacidn, pérdida o apropiacion
indebida, asf comao cualquiera otra documentacidn e informacion que soliciten el Emisor y/o el
Agente de Pago, Registro y Transferencia. Una vez recibida la documentacién anterior, el Emisor
podra autorizar al Agente de Pago, Registro y Transferencia a que reponga la accién objeto de la
solicitud de reposicién. No obstante, lo anterior, el Emisor siempre podré exigir que se proceda
mediante el trdmite de un juicio de reposicidn de titulos, sin perjuicio de exigir las fianzas y
garantias del caso,

23. Limitacidn de Responsabilidad

Nada de lo estipulado en este Prospecto v en los términos y candiciones del titulo global o
macrotitulo, obligara a Latinclear y a los Participantes o podré interpretarse en el sentido de que
Latinclear y las Participantes garantizan a los Tenedores Registrados y Efectivos (cuentahabiente
registrado) de las acciones, pago a capital y dividendos correspondientes a las mismos.

24. Dineros No Reclamados.

Las sumas de capital y dividendos de |as Acciones Clase B que na sean cobradas por el Tenedor
Registrado, o que no puedan ser entregadas a este por el Agente de Pago, Registro vy
Transferencia, segun lo dispuesto en los términos y condiciones de este Prospecto Informativo o
de los "Documentos de la Emisidn”, o a consecuencia de haberse dictado una orden de parte de
alguna autoridad competente, no devengaran dividendos ni intereses de ninguna clase con
posterioridad al Dfa de Pago.

Toda suma de dinero que el Emisor haya puesto a disposicion del Agente de Pago, Registro vy
Transferencia para cubrir los pagos de capital y dividendos de las acciones (representadas 8

31



mediante titulos ffsicos que no hayan sido consignadas e inmovilizados ante una central de
valores) y que no sea cobrada por el respectivo Tenedor Registrado luego de transcurrido un
periodo de ciento ochenta (180) dias calendarios después de pago de dividendo, sera devuelta
por el Agente de Pago, Registro y Transferencia, al Emisor en dicha fecha, y cualquier
requerimiento de pago por parte del Tenedor Registrado con posterioridad a dicha fecha deberd
ser dirigido directamente al Emisor, no teniendo el Agente de Pago, Registro y Transferencia,
responsabilidad alguna por la falta de cobro en tiempo oportuno por parte del Tenedor
Registrado.

25. Cancelacién,

El Agente de Pago, Registro y Transferencia procederd con la anulacién, y la cancelacion, de todas
las Acciones Clase B gue hayan sido pagadas o recompradas, v aguellas que hubiesen sido
reemplazadas de conformidad con lo establecido en los términos v condiciones del Prospecto
Informativo y de los “Documentos de la Emisidn”,

26. Prescripcién.

Las obligaciones del Emisor que se deriven del Prospecto Infermativa o de los “Documentos de |a
Emision”, prescribirdn de acuerdo con lo previsto en las leyes de Ia Republica de Panamé.

27. Ley yJurisdiccion Aplicable.

Tanto la oferta plblica de las Acciones Clase B del Emisor, asi como los derechos v las obligaciones
derivados de éstas, se regirdn por las leyes de la Republica de Panama.

El Emisor y los Tenedores Repistrades aceptan, irrevocablemente, que cualquier controversia,
diferencia o disputa que surja con motivo de la validez, interpretacion, ejecucion o terminacidn
de las Acciones Clase B, serd resuelta mediante arbitraje en Derecho y en el idioma Espafial, ante
el Centro de Conciliacién y Arbitraje de Panama. El arbitraje se llevara a cabo y seguird las reglas
del referido centro.

B. ElAgente de Pago, Registro y Transferencia.
1. Identificacion del Agente de Pago, Registro y Transferencia.

El Emisor ha contratado los servicios profesionales de GLOBAL BANK CORPORATION para que
brinde sus servicios en calidad de Agente de Pago, Registro y Transferencia de la presente
Emisidn,

GLOBAL BANK CORPORATION es una sociedad andnima constituida mediante Escritura Publica
No 14,421, fechada al 29 de diciembre de 1993, protocalizada en la Notaria Décima del Circuito
Notarial de Panama, e inscrita en el Registro Publico de Panamd a Folio Electrénico No.281810
(S) desde el dia 3 del mes de enero de 1994,

GLOBAL BANK CORPORATION obtuvo su Licencia General para el ejercicio de actividades
bancarias mediante la Resolucion SBP-04-94 expedida el 3 de marzo de 1994;{/8\_‘
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GLOBAL BANK CORPORATION, banco 100% de capital panamefio, inicia operaciones el 20 de junio
de 1994, originalmente fue cancebido como un banco netamente corporativo; sin embargo, ante
el crecimiento considerable de los primeros afios y con la visidn de ser un jugador importante en
el sector financiero panamefio, adquirimos en 1999 el 100% del capital accionario de Colabanco,
convirtiendonos en el primer grupo bancario que dio inicio a las fusiones y adquisiciones
bancarias en Panama,

Esta transaccidn triplicé los activos de GLOBAL BANK CORPORATION, pasando de 135 a 454
millones; a partir del afio 1999 |as tasas de crecimiento de Glabal Bank han sido sostenidamente
mavyores que las de |a industria.

Enel 2012, GLOBAL BANK CORPORATION adquiere Banvivienda, logrando una cartera de mas de
200 mil clientes, con un abanico de servicios y productos financieros robustos los cuales se
ajustan a las necesidades de cada uno de sus clientes. La Junta Directiva del Agente de Pago,
Registro y Transferencia, es decir, GLOBAL BANK CORPORATION estd conformada por
profesionales en las dreas de administracion de negocios, comercio, banca, inversiones y seguros:

Director | Presidente lorge Vallarino Strunz
Director | Vicepresidente Félix B. Maduro

Director | Secretario Bolivar Vallarino Strunz
Director | Tesorero Jorge E. Vallarino M,
Director Independiente Eddy Rene Pinilla

Director Independiente Alberto Aleman Zubieta
Director Stephen Wong

Directar Domingo Diaz S.

Director Jack Eskenazi Cohen
Director Ishak Bhiku Rawat
Director Alberto R. Dayan

Director Otto Wolfschoon Horna
Director Manica Garcia de Paredes de Chapman
Director Liliana Gomez Candanedo
Director Ana Cristina Rubinoff

Actualmente, el Gerente General de GLOBAL BANK CORPORATION es el Licenciado Jorge E.
Vallarine M, mientras que la Representacion Legal recae en Jorge E. Vallarino Strunz.

Las oficinas principales de GLOBAL BANK CORPORATION estan ubicadas en el Corregimiento de
Juan Diaz, Urbanizacién Santa Marfa Business District, Torre Global Bank

El Emisor ha constatado que GLOBAL BANK CORPORATION cuenta con la capacidad financiera,
herramientas tecnoldgicas v de sistemas, planes de contingencia, respaldos informaticos v
tecnoldgicos, personal calificado y mantiene, en todo momento, acceso directo al sistema de
pago local e internacional (accesos a la Cdmara de Compensacion del Banco Nacional de Panama,
y/o sistemas SWIFT, entre otros).

Por los servicios en calidad de Agente de Pago, Registro y Transferencia, el Emisor pagara a

GLOBAL BANK CORPORATION un honorario anual para el primer afio de $10,000.00 + ITBMS. El
primer pago sera automaticamente descontado de los fondos recaudados por el Emisar como

producto de |a aferta publica de valores %
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Los servicios de GLOBAL BANK CORPORATION cesaran de forma inmediata, v sin necesidad de
comunicacién previa, una vez no existan Acciones Clase B del Emisor emitidas y en circulacidn.

2. Generalidades de |a Designacidn de Agente de Pago, Registro y Transferencia.

El Emisar ha contratado los servicios de GLOBAL BANK CORPORATION en calidad de Agente de
Pago, Registro y Transferencia de la oferta publica de sus Acciones Clase B detallada en este
Prospecto Informativo v en los Documentos de la Emisién, va que GLOBAL BANK CORPORATION
tiene una estructura administrativa, financiera, de personal y tecnoldgica que garantiza la
transparencia durante la prestacion de los servicios para los cuales ha sido contratado.

No abstante, el Emisor se reserva el derecho de designar a futuro a otra institucidn que realice
las funciones de Agente de Pago, Registro y Transferencia. De nombrarse otro Agente de Pago,
Registro y Transferencia, copia del cantrato entre el Emisor y un nuevo Agente de Pago, Registro
y Transferencia serd enviado a la SMV, a Latinex, a Latinclear y cualquiera otra entidad de indole
administrativa o judicial que en el futuro lo requiera.

3. Contrato para la Prestacion de Servicios en Calidad de Agente de Pago, Registro v
Transferencia.

1. De los servicios

De conformidad con el Contrato para la Prestacién de Servicios de Agente de Pago, Registro y
Transferencia suscrito entre GLOBAL BANK CORPORATION vy el Emisor, este lltimo prestard los
siguientes servicios!

a. LLEVAR el Libro de Registro de Accionistas de los tenedores registrados de las
Acciones Clase B de EL EMISOR debidamente actualizado al final de cada dia habil.
Este registro podra ser llevado de manera electrdnica, e Impreso a solicitud del
EMISOR, la SMV y la BLV.

b. EJECUTAR la autenticacidn, expedicidn, registro, transferencia, cancelacion y
reposicion de las Acciones Clase B de conformidad con los términos y condiciones del
presente Contrato de Agencia, de las Acciones Clase B v del Prospecto Informativo
Definitivo,

c. CERTIFICAR, previa solicitud del EMISOR, |a identidad del Tenedor Registrado de
una o varias de las Acciones Clase B.

d. ASISTIR al EMISOR en el calculo de los dividendos de las Acciones Clase B, yen la
distribucién de estos, cuando el EMISOR decida repartir dichos dividendos.
Inicialmente, los dividendos deberdn ser calculados anualmente.,

e, DECLARAR, de ser asi requerido por la mayoria de los Tenedores Registrados de
las Acciones Clase B, al EMISOR en EVENTO DE INCUMPLIMIENTO.

f. Llegada |a Fecha de Pago sin recibir los fondos suficientes para realizar el pago
programado, informar por escrito a los Tenedores Registrados, a la BLY, a la SMV de
Panama y al EMISOR que no pudo realizar el pago debido, segin corresponda por no
contar con los fondos suficientes para realizar dicho pago.

On—
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h. Deser necesario conforme a la ley, o cualesquiera modificaciones que se le hagan
a la Ley 80 durante el tiempo de vigencia del presente Contrato, retener en nombre
y representacion del EMISOR cualquier impuesto, tasa o contribucion que se genere
con respecto a las Acciones Clase B.

i. El EMISOR declara conocer y aceptar que el Agente de Pago, Registro y
Transferencia proveera aquella informacion que en derecho deba proveer a los
organismos gubernamentales de regulacién y supervision, tales como la 5MV, asi
coma también a las organizaciones autorreguladas, por ejemplo, la BLV.

2. DelLibro de Registro

De conformidad al Contrato para la Prestacion de Servicios de Agente de Pago, Registro y
Transferencia suscrito entre el GLOBAL BANK CORPORATION vy el Emisor, y mientras GLOBAL
BANK CORPORATION na hubiese recibido avisa escrito de parte del Tenedor Registrado o de un
representante autorizado de este, 0 alguna orden de autoridad competente indicando otra cosa,
el Agente de Pago, Registro y Transferencia reconocera al Ultimo Tenedor Registrade de una
Accidn Clase B como el Unico, legitima y absoluto propietario vy titular de dicha accidn, para los
fines de efectuar los pagos derivados de las Acciones Clase B, recibir instrucciones y para
cualesquiera otros propdsitos.

Cuando cualquier institucidn competente requiera al Emisor detalle del o los Tenedares
Registrados, hasta llegar a |a persona natural, es GLOBAL BANK CORPORATION quien deberd
entregar a requerimiento del Emisor la lista de Tenedores Registrados en sus sistermnas internas.
No cbstante, el Emisor deberd otorgarle al Agente de Pago, Registro y Transferencia un plazo no
inferior de dos (2) dias habiles para entregarle la informacién de manera escrita o mediante
cualquier suporte infarmético. En estos casos, es el Emisor el dnico respansable de la infarmacion
provista por el Agente de Pago, Registro y Transferencia previo requerimiento de su parte.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia deberd suministrar cualguiera informacidn o
explicacién sobre la Emision que requiera la SMV y/o Entidades Autorreguladas.

Ilgualmente, el Agente de Pago, Registro y Transferencia se compromete a mantener en sus
oficinas principales un Registro de los Tenedores Registrados en cuyo favor se hubiesen emitida
las Accianes Clase B, en la cual anotara: (1) |la Fecha de Expedicion de cada una de |as Acciones
Clase B, el ndmero de Acciones Clase B de gue sea titular cada Tenedor Registrado, v valor
nominal de cada uno de las Acciones Clase B; {2) el nombre y direccion del Tenedor Registrado
de cada uno de las Acciones Clase B que sea iniclalmente expedido, asi como el de cada uno de
los subsiguientes endosatarios o cesionario del mismao; (3) la forma de pago de los dividendo y el
capital, elegida por cada Tenedor Registrado; (4) el monto pagado a cada Tenedor Registrado en
concepto de capital y dividendos; (5) los gravdmenes v restricciones legales y contractuales que
se han establecido sobre las Acciones Clase B (cuando aplique); (8) el nombre del apoderado,
mandatario o representante de los Tenedores Registrados o de |a persona que haya adquirido
poder de direcclon de acuerdo a la ley; v (7) cualquier otra informacidn que el Agente de Pago,
Registro y Transferencia considere conveniente y necesaria para el buen ejercicio de sus
funciones.

A su vez, el Registro de Tenedores mantendra |a siguiente inforrnaciénw
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a. Acciones Comunes emitidas y en circulacion por denominacion y nimero
b. los Acciones Comunes no emitidas y en custodia
c. los Acciones Comunes canceladas:

i, mediante redencidn anticipada
ii. por reemplazo de Certificados de Acciones Clase B mutiladas, perdidas,
destruidos o hurtados;
iii. por canje por Acciones Clase B de diferente denominacidn.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia mantendrd el Registro de Tenedores abierto para su
inspeccion por cualguier dignatario o empleado de Emisor debidamente autorizado para ello, en
dias y horario laborable, y con previa notificacidn de un (1) dia habil,

3. De Los Pagos

Para aquellas Acciones Clase B emitidas de farma global, consignados en Central Latinoamericana
de Valares (Latinclear) v sujetos al régimen de tenencia indirecta, el Agente de Pago, Registro y
Transferencia hard los pagos por intermedio de Latinclear. Recibidas las sumas por Latinclear,
esta hard los pagos que correspondan a los respectivos Participantes, y estos a su vez los pagaran
a los Tenedores Indirectos.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia deberd tener los fondos dispanibles para efectuar los
pagos que correspondan con una antelacion minima de cinco (5) dias hébiles a la fecha de pago.
Es el Emiser el tnico respansable de los fondos para pagar obligaciones derivadas de esta oferta
publica, liberando al Agente de Pago, Registro y Transferencia de cualesquiera responsabilidades
por mora en el pago o por incumplimiento en el pago de una suma debida,

Los pagos a capital o dividendos de las Acciones Clase B serdn hechos en las oficinas principales
del Agente de Pago, Registro y Transferencia, en la Ciudad de Panama, Replblica de Panamd, a
opcidn del Tenedor Registrado, (i) mediante cheque emitido a favar del Tenedor Registrado o (ii)
en el caso que el Tenedor Registrado sea una central de custodia, el pago se realizara de acuerdo
a los reglamentos y procedimientos de dicha central; o (ill) mediante transferencia electrdnica a
favor del Tenedor Registrado. Los cheques que se emitan a favor del Tenedor Registrado se
entregaran en persona en las oficinas del Agente de Pago, Registro y Transferencia y se requerird
una firma debidamente autorizada para su entrega. El Tenedor Registrado tiene |a abligacién de
notificar al Agente de Pago, Registro y Transferencia, por escrito, cuanto antes, la forma de pago
escogida y el ndmero de cuenta bancaria a |a que se haran los pagos de ser este el caso, asi como
la de cualquier cambio de estas instrucciones. El Agente de Pago, Registro y Transferencia no
tendra obligacién ni de recibir ni de actuar en base a notificaciones dadas por el Tenedor
Registrado con menos de cinco (5) dias habiles antes de cualquier Dia de Pago de Dividendos. En
ausencia de notificacién al respecto, la forma de pago serd mediante cheque a favor del Tenedor
Registrado.

En caso de que el Tenedor Registrado escoja la forma de pago mediante cheque, el Agente de
Pago, Registro y Transferencia no serd respansable por la pérdida, hurto, destruccién o falta de
entrega, por cualquier motivo, del antes mencionado cheque y dicho riesgo serd asumido por el
Tenedor Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago, Registro y Transferencia se limitara
a emitir dicho cheque a la persona autorizada por el Tenedor Registrado, entendiéndose que para
todos los efectos legales el pago de dividendos o capital ha side hecho y recibido
satisfactorlamente por el Tenedor Registrado en la fecha que |a persona debidamente autorizada
para retirar el cheque firme el registro de entrega de pagos del Agente de Pago, Registro v
Transferencia. El hecho que un Tenedor Registrado no retire los cheques correspondientes, no gl
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se entendera -en ninguna circunstancia- como un incumplimiento del Agente de Pago, Registro y
Transferencia o del Emisor al tenor de lo antes expuesto. En caso de pérdida, hurto, destruccion
o falta de entrega del cheque, |a cancelacion y reposicion del cheque se regird por las leyes de la
Republica de Panama vy las practicas del Agente de Pago, Registro y Transferencia. Todos los
costos y cargos relacionados con dicha reposicién carrerdn por cuenta del Tenedor Registrado. El
pago a Latinclear como Tenedor Registrado se hard conforme al reglamento interno de Latinclear.

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

El Emisor retendrd y descontard de todo pago que deba hacer con relacién a las Acclones Clase
B, todos los impuestos que se causen respecto de dichos pagos, ya sea por razén de leyes o
reglamentaciones, existentes o futuras, asi como por razén de cambios en la interpretacion de
las mismas. Cualquier suma asi retenida sera pagada por el Emisor conforme lo requiera la ley, a
las autoridades tributarias correspondientes,

El Agente de Pago, Registro y Transferencia hard buen pago de cada una de las Acciones Clase B
cuando pague el capital y/o los dividendos, seglin sea el caso, confarme lo contemplado en las
respectivas Acciones Clase B y en el Contrato de Agencia. El Agente de Pago, Registro y
Transferencia podra, sin incurrir en responsabilidad alguna, retener el pago de capital o
dividendos que corresponda a ciertas Acciones Clase B a consecuencia de haberse dictado alguna
orden de parte de autoridad judicial o de otra autoridad competente o por mandato de la ley.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia no incurrird en responsabilidad alguna por motivo de
cualquier accidn que este torme (U omita tomar, incluyendo, en este caso la retencion de pago)
en base a una accidn, instruccion, orden, notificacidn, certificacion, declaracién u otro
documento que El Agente de Pago, Registro y Transferencia razonablemente creyese ser (o no
ser en caso de omisiones) auténtico y vélido y estar (o no estar en el caso de omisiones) firmado
por la(s) persona(s) apropiada(s) o autorizada(s) o en base a la ley u orden judicial o de autoridad
competente.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia y cualquiera de sus accionistas, directores,
dignatarios, asesores o compafiias subsidiarias o afiliadas podran ser Tenedores Registrados de
las Acciones Clase B vy 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 Clase B.

Nada de lo estipulado en este Prospecto Informativo obligard al Agente de Pago, Registro v
Transferencia o podrd interpretarse en el sentido de que el Agente de Pago, Registro vy
Transferencia garantiza a los Tenedores Registrados los pagos correspandientes a los dividendos
respecto a las Acclones Clase B, cuando aplique, o garantiza la validez, legalidad o exigibilidad de
las Acciones Comunes Clase B o las obligaciones centraidas por el Emisor o bajo cualquier otro
contrato o decumento ejecutado con relacion gestion administrativa respecto de las Acciones
Clase B, o que deberd incurrir en ninguna clase de gasto por cuenta del Emisor. El Agente de Pago,g
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Registro y Transferencia responderd solo por los dafios y perjuicios que se originen por actos u
omisiones en que hubiese mediado negligencia grave, culpa grave o dolo de su parte.

Adicionalmente, el Agente de Pago, Registro y Transferencia tendrd las siguientes obligaciones:

1. Calcular los dividendos a ser devengados por cada una de las Acciones Comunes Clase B
en cada periodo de pago de dividendos, de conformidad con los términos y condiciones
de las Acciones Comunes Clase B.

2. Notificar por escrito al Emisor el monto de los dividendos correspondientes a cada
perioda de page de dividendos gque deba ser pagado en cada Fecha de Pago y el monto
de capital en caso de que el Emisor recompre |as Acciones Clase B. La notificacion deberd
darse por escrito a mas tardar diez (10) Dias Habiles antes de la Fecha de Pago
correspondientes.

3. Pagar a los Tenedores Registrados los dividendos y el capital de los Acciones Clase B en
cada Fecha de Pago con los fondos que para tal fin reciba del Emisor segun los términos
y condiciones del Contrato de Agencia, las Acciones Clase B y los Documentos de la
Emision.

4. Expedir, a solicitud del Emisor, las certificaciones que este solicite en relacién con los
nombres de los Tenedores Registrados v el Saldo capital de sus respectivas Acciones Clase
B, v de los dividendos adeudados vy el nlmero de Acciones Clase B emitidas y en
circulacion.

5. Expedir, a salicitud del respectivo Tenedor Registrade, las certificaciones haciendo
constar los derechos que el solicitante tenga sobre ciertas Acciones Clase B,

6. Recibir del Emisor todas las comunicaciones que este deba enviar a los Tenedores
Registrados, y viceversa.

7. Transmitir al Emisor una copia de toda comunicacion o notificacion recibida de un
Tenedor Registrado que requiera de una accion o decision por parte del Emisor dentro
de los tres (3) Dlas hibiles siguientes al recibo de esta,

8. Realizar cualguier otro servicio relacionado con, o inherente al, cargo de Agente de Pago,
Registro vy Transferencia v los demas servicios que El Agente de Fago, Registro y
Transferencia convenga con el Emisor.

9. Informar a los Tenedores Registrados, a la SMV y a Latinex si, llegada una Fecha de Pago
de Dividendos, no ha recibido fondos suficientes para realizar el pago de dividendos vy,
por lo tanto, no podrd realizar el pago correspondiente,

10. El Agente de Pago, Registro y Transferencia entregard a los Tenedores Registrados las
sumas que hubiese recibido del Emisor para pagar los dividendos de las Acciones Clase B
de conformidad con los términas y condiciones de esta oferta,

11. El Agente de Pago, Registro y Transferencia debera suministrar cualguiera informacion o
explicacidn sobre la Emision que requiera la Superintendencia del Mercado de Valores
y/o las Entidades Autorreguladas.

4. Emision, Autenticacion y Registro por el Agente de Pago, Registro y Transferencia
El Emisor ejecutard la emisidn de las Acclones Clase B inicialmente en uno o mas Macrotitulos o
titulos consignados en una central de valores, los cuales podran ser intercambiados por
certificados fisicos individuales, como se explicé en la Seccidn previa.

Para que las Acciones Clase B sean una ebligacion valida, legal y exigible del Emisor, las mismas
deberan ser firmados en nombre y representacidn del Emisor por las personas designadas para g
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tales efectos, de tiempo en tiempo, y podra ser firmado, fechado y autenticado por el Agente de
Pago, Registro y Transferencia, como diligencia de autenticacidn, en la fecha que el Emisor reciba
valor por dichas Acciones Clase B.

La autenticacion de las Acciones Clase B no implicard, de manera alguna, que el Agente de Pago,
Registro y Transferencia garantiza las obligaciones de pago del Emisor con respecto a las Acclones
Clase B. Las firmas en los certificados de las Acciones Clase B podrian ser impresas, pero al menaos
una de las firmas, debera constar en original. El Emisor ha designado a la fiduciaria GLOBAL BANK
CORPORATION como su Agente de Pago, Registro y Transferencia, cuyos datos generales y de su
contratacidn se encuentran mas adelante.

Cada una de las Acciones Clase B serd fechada y registrada por el Emisor en el dfa de su
expedicién, El Agente de Pago, Registro y Transferencia mantendra en sus oficinas principales un
registro de contentivo de los nombres de los Tenedores Registrados de las Acciones Clase B del
Emisor (en adelante el “Registro de Tenedores”) en el cual deberd constar, como minimo, la
siguiente informacién con respecto a las Acciones Clase B:

a. la Fecha de Expedicién de cada Accidn Clase B y el nimera de Acciones Clase B
de que sea titular cada Tenedor Registrado;

b. el nombre y direccidn del Tenedor Registrado de las Acciones Clase B que sea
inicialmente expedido, asi como el de cada uno de los subsiguientes endosatarios o
cesionario del mismo;

c. la forma de pago de los dividendos, elegida por cada Tenedor Registrado;

d. los gravamenes y restricciones legales y contractuales que se han establecido
sobre las Acciones Clase B;

e. el nombre del apoderado, mandatario o representante de los Tenedores
Registrados o de |a persona que haya adquirido poder de direccion de acuerdo can
laley;y

f. cualquier otra informacién que el Agente de Pago, Registro y Transferencia,
considere conveniente,

A su vez, el Agente de Pago, Registro y Transferencia mantendrd la siguiente informacion:

1. Acciones Clase B emitidos y en circulacion:

a. por denominacion y nimero

2. Acciones Clase B no emitidos y en custodia

3. Acciones Clase B cancelados:
a. Porvencimiento;
b. Por recompra;
c. Por reemplazo por Acciones Clase B mutilados, destruidos, perdidos o

hurtados; o

d. Por canje por Accianes Clase B de diferente denominacion

4, Acciones Clase B no emitidos por nimero vy,

5. Cualquier otra informacion que el Agente de Pago considere conveniente.:| 55
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En adicién a lo anterior, el Agente de Pago enviard informes mensuales al Emisor, los cuales deben
contener la siguiente informacién, a saher:

1. Lafecha de expedicidn de cada Accidon Clase By el nombre y la direccian de la(s)
persona(s) a favor de quien(es) las Acciones Clase B sean inicialmente expedidos, asi
como el de cada uno de los subsiguientes endosatarios de los mismos.

2. Las Acciones Clase B emitidas y en circulacion, por denominacion y ndmero.

3. Las Acciones Clase B canceladas o recompradas, asf coma las reemplazadas por
haber sido mutiladas, perdidas, destruida o hurtadas, o por canje par Acciones Clase
B de diferente denominacién.

Los Acciones Clase B son solamente transferibles en el Registro de Acciones que para tales efectos
lleva y mantendrd custodiado y actualizado el Agente de Pago, Registro vy Transferencia. No
existen restricciones para la transferencia de las Acciones Clase B. No obstante, el Emisor
recomienda a todo potencial inversionista, leer “Incentivos Fiscales a la Inversion Turistica” en
este Prospecto Informativo.

C. El Agente de Pago, Registro y Transferencia y las Certificaciones de Inversionista: Primer
Adqguirente

El fundamento juridico para el registro de una emisidn y posterior autorizacion para negociar las
Acciones Comunes Clase B es el Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, junto al
Texto Unico del Acuerdo No. 2-2010. La emisién a través de una oferta publica de Acciones
Comunes Clase B de la sociedad EMERALD CAY BOCAS, S.A. cuyos términos y condiciones se
detallan en este Praospecte Informativo y otros Documentos de la Emision, se fundamenta
también en las siguientes excertas juridicas:

1. Ley No. 80 de 2012
Ley No. 122 de 31 de diciembre de 2019
3. Decreto Ejecutivo No. 364 de 27 de julio de 2020

¥

Esta normativa, como apreciaremos mas adelante en este Prospecto Informativo, busca proveer
de ciertos incentivos fiscales a ser aplicados al cien por ciento (100%) de los tenedores registrados
de las Acciones Comunes Clase B que se constituyan en "Inversianista Primer Adquirente”.

Dentro de las obligaciones de El Agente de Pago, Registro y Transferencia, en relacion con los
incentivos fiscales que pueden aobtener inversionistas de las Acciones Comunes Clase B, el Agente
de Pago, Registro y Transferencia desempefia un papel crucial, mismo gue resumimos a
cantinuacion:

1. Tramitar las solicitudes que reciba de cualquier persana natural o juridica gue califique
como “Inversionista Primer Adquirente”, segin él termino es definido en la Ley de
Fomento Turistico, respecto de las Acciones Clase B. Para los fines de lo anterior:

i, Deberd recibir la documentacion que le entreguen todos aquellos
tenedores registrados de Acciones Clase B del Emisor que consideren
calificar como “Inversionista Primer Adquirente”;

il. ElAgente de Pago, Registray Transferencia queda por virtud el Contrato
de Agencia suscrito con el Emisor, autorizado sin necesidad de un poder

UN—
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especial o confirmacidon adicional, para solicitar en nombre del Emisar,
las certificaciones y copias autenticadas de resaluciones o de cualguier
otro documento publico o privado que requiera, de la 5MV, de Latinex o
cualquier otra entidad publica o privada relacionadas con la emisién de
las Acciones Clase B,

2. Deberd verificar en un plazo no mayor de quince (15) dfas habiles contados desde la fecha
en que recibid la documentacién de los Tenedores Registrados, que la satisface las
condiciones establecidas en la Ley de Fomento Turistico;

3. En caso de que la verificacion de la documentacién recibida sea a su juicio satisfactoria
para los fines de la Ley de Fomenta Turistico, presentard una solicitud a la Direccidn
General de Ingresos acompafiada de los documentos que establece el Decreto Ejecutivo
No. 364 de 23 de julio de 2020;

4, Hard entrega de la constancia de presentacién de la solicitud a que se refiere el numeral
anterior a cada tenedor registrado que presente documentacion de “Inversionista Primer
Adquirente”.

5. Hard cargos al Emisor adicionales a los establecidos en la Clausula Décimo Séptima del
Contrato para la Prestacion de Servicios en Calidad de Agente de Pago, Registro v
Transferencia por los gastos y hanorarios que generen las gestiones aqul descritas.

D. Desvinculacidn del Agente de Pago, Registro y Transferencia.

El Agente de Pago, Registro v Transferencia podra desvincularse de sus obligaciones diamantes
del Contrato de Agencia suscrito con el Emisor ya sea (1) por renuncia expresa; o (2) por despido.

Cuando la desvinculacion obedezca a la renuncia de El Agente de Pago, Registro y Transferencia,
la cual podrd presentar en cualguier momento y sin necesidad de alegar “causa justa”, mds
deberd dar previo aviso por escrito al Emisor, el cual no podrd ser menor de sesenta (60) dias
calendarios de anticipacidn a la fecha en que su renuncia seré efectiva, pudiendo el Agente de
Pago, Registro y Transferencia y el Emisor renunciar al resto del plazo de comtin acuerdo.

Dentro del plazo antes indicado, el Emisor esta obligado a designar a un nuevo Agente de Pago,
Registro y Transferencia. En caso de que el Emisor nombre un nuevo Agente de Pago, Registro y
Transferencia, dentro de dicho plazo, v el mismo haya aceptado el cargo (el "Nuevo Agente”), se
entendera que la renuncia del Agente de Pago, Registro y Transferencia saliente se ha hecho
efectiva.

En caso de que el Emisor no designe un Nuevo Agente dentro del plazo antes indicado, el Agente
de Pago, Registro y Transferencia tendrd el derecho de designar a un Nuevo Agente por cuenta y
a nombre del Emisar, y sin requerir la autorizacion o aprobacion de este Ultimo, preferiblemente
designara un sujeto supervisado por la Superintendencia de Bancos de la Replblica de Panama o
de la Superintendencia del Mercado de Valores, en caso de haber alguno. No obstante, la
renuncia del Agente de Pago, Registro y Transferencia no serd efectiva bajo ningin motivo hasta
que se haya nombrado un Nuevo Agente y el mismo haya aceptado dicho cargo.

Por otro lado, el Emisor podrd remover de forma inmediata al Agente de Pago, Registro y
Transferencia al ocurrir cualquiera de los siguientes casos: g
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1. El Agente de Pago, Registro y Transferencia clerre sus oficinas en |a ciudad de Panama o
su licencia fiduciaria sea cancelada o revocada; o

2. El Agente de Pago, Registro y Transferencia sea intervenido par la Superintendencia de
Bancos; o

3. Al Agente de Pago, Registro y Transferencia, si fuese una Casa de Valores, su licencia le
es suspendida, cancelada o revocada, o es intervenido por la Superintendencia del
Mercado de Valores;

4, ElAgente de Pago, Registray Transferencia sea disuelto o se solicite su quiebra, concurso
de acreedores o liquidacién; o

5. El Agente de Pago, Registro y Transferencia incurra en dolo en el cumplimiento de sus
obligaciones bajo el Contrato de Agencia, o por incumplimiento reiterado de sus
obligaciones.

El Emisor también podrd remover al Agente de Pago, Registro y Transferencia sin causa
justificada, dando aviso previo y por escrito de tal decision al Agente de Pago, Registro vy
Transferencia con al menos sesenta (60) dias calendarios de anticipacidn a la fecha fijada para |a
remocion o terminacion de funciones. Dentro de este plazo, el Emisor deberd designar un nuevo
Agente de Pago, Registro y Transferencia y suscribir un acuerdo de sustituciéon o nuevo contrato
con el nuevo Agente de Pago, Registro vy Transferencia sustancialmente en los mismas términos
y condiciones del Contrato de Agencia, preferiblemente con entidades supervisadas, segln se
indicd en los parrafos previos, En caso de que el Emisor nombre un nuevo Agente de Pago,
Registro y Transferencia dentro de dicho plazo, y el mismo haya aceptado el cargo, se entenderd
que |la remocion del Agente de Pago, Registro y Transferencia saliente se ha hecho efectiva.

En caso que el Emisor no nombre al nuevo Agente de Pago, Registro y Transferencia dentro del
plazo antes indicado, el Agente de Pago, Registro y Transferencia removido tendrd la opcidn de
nombrarlo por cuenta y a nombre del Emisor, y sin requerir |a autorizacidn o aprobacicdn de este
Ultimo, preferiblemente de entre entidades bajo la supervision y reglamentacion de la
Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama o bien bajo supervision vy reglamentacion
de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama. No obstante, la remocion del Agente
de Pago, Registro y Transferencia no serd efectiva bajo ninglin aspecto hasta que se haya
nombrado un nuevo Agente de Pago, Registro vy Transferencia v el mismo haya aceptado dicho
cargo.

En caso de renuncia o remocién, el Agente de Pago, Registro y Transferencia deberd entregar al
Emisor y al nuevo Agente de Pago, Registro y Transferencla toda la documentacién relacionada
con la gestidn prestada, incluido un reporte detallado de los dineros recibidos, las sumas de
dineros entregadas a los Tenedores Registrados a la fecha de sustitucidn junto con cualquier
saldo, previa deduccién de los honararios, gastos y costos debidos y no pagados al Agente de
Pago, Registro y Transferencia par razdn de la prestacion de sus servicios de acuerdo a los
términos del Contrato para la Prestacion de Servicios en Calidad de Agente de Pago, Registro y
Transferencia. Adicionalmente, el Agente de Pago, Registro y Transferencia devolvera al Emisor
los honorarios que le hubiesen sido pagados de forma anticipada, en proparcian al resto del plazo
que falte para completar el afio.

E. Modificaciones y Cambios.
El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas a este Prospecto Informativo y demas
Documentos de la Emisidn que respaldan la oferta publica de las Acciones Clase B con el exclusivo

propdsito de remediar ambigiledades o para corregir errores evidentes o inconsistencias en la
documentacién o para reflejar cambios en |a informacion del documento constitutive del Emisom’
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Cuando tales enmiendas no impliguen modificaciones a los términos v condiciones de las
Acciones Clase B, y los Documentos de la Emisidn, no se requerira el consentimiento previo o
posterior de los Tenedores Registrados de las Acciones Comunes Clase B. Tampoco se requerird
del consentimiento previo o posterior de los tenedores registrados de las Acciones Clase B para
realizar cambios generales al documento constitutivo del Emisor. Tales enmiendas se notificaran
a la SMV mediante suplementos enviados dentro de los tres (3) dias habiles siguientes a la fecha
en que se hubiesen aprobadao,

Sin menoscabar lo previamente detallado, se debe entender que el Emisor podrd modificar los
términos y condiciones de las Acciones Clase B de la presente emision, en cualguier mamenta, vy
ser dispensado del cumplimiento de sus obligaciones, con el voto favorable de: (a) los Tenedores
Registrados de las Acciones Clase B que representen no menas de la “Mayoria Simple de |os
Tenedores Registrados” de las Acciones Clase B emitidas y en circulacion.

Toda modificacion o reforma a los términos v condiciones de las Acciones Clase B o cualguiera de
los Documentos de la Emision debera cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003
(incluyendo sus posteriores modificaciones) por el cual la Superintendencia del Mercado de
Valores adopta el Procedimiento para la Presentacién de Solicitudes de Registro de
Modificaciones a Términos y Condiciones de Valores Registrados en la Superintendencia del
Mercado de Valores. Las enmiendas no entrardn en vigor hasta que las mismas sean autorizadas
y registradas por la SMV.

Copia de la documentacién que ampare cualquier reforma, correccién o enmienda de los
términos y condiciones de las Accicnes Clase B, serd suministrada por el Emisor a la SMV, quien
la mantendra en sus archivos a la dispasicidn de los Interesados,

F. Actuacion de los Tenedores Registrados.

Cualguier consentimiento, liberacidn o renuncia que se requiera por parte de los Tenedores
Registrados para modificar los términos v condiciones de las Acciones Clase B deberd ser
adoptada en una reunion convocada y celebrada de acuerdo con las siguientes reglas:

i) Cualquier reunion podra ser convocada por el Emisor, por iniciativa propia.

(ii) Cualquier reunion serd convocada mediante notificacion escrita a: (a) los
Tenedores de las Acciones Clase B. Dicha convocatoria indicard |a fecha, hora v lugar de
la reunidn, asi como la agenda de la misma, y serd enviada por lo menos diez (10) Dias
Habiles antes de la fecha de la reunidn. No obstante, lo anterior, los Tenedores
Registrados podran renunciar a |a notificacion previa y su presencia o representacion en
una reunidn constituird renuncia tacita a la notificacion previa.

(iii) Los Tenedores Registrados podran hacerse representar por apoderados en
debida forma.

(iv) A menos que los presentes en la reunidn, por mayoria de votos acuerden otra
cosa, presidira 1a reunion un funcionario del Emisor y actuara como secretario otro
funcionario del Emisor,

(v) La presencia de una Mayoria de los Tenedores Registrados de las Acciones Clase
B constituira qudorum para celebrar una reunion de los Tenedores Registrados CD@
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relacidn a cualquier consentimiento, liberacién o renuncia cuya aprobacidn requiera el
vato favorable de una Mayorfa de Tenedores de las Acciones Comunes Clase B .

(vi) Cada Teneder Registrado tendrd un voto por una de sus respectivas Acciones
Comunes Clase B,

(vii) Una decisién de los Tenedores Registrados de las Acciones Clase B, en una
reunidn debidamente convocada y constituida, sera considerada aprobada si ha sido
autorizada mediante el voto favorable de una Mayoria de Tenedores Registrados de las
Acciones Clase B de conformidad con lo establecido en el presente Prospecto
Informativa.

{vii)  Una decision aprobada de acuerdo con lo estipulado en esta seccidn por los
Tenedores Registrados presentes o representados en una reunidn, sera considerada
como una decision de todos los Tenedores Registrados y serd vinculante para todos los
Tenedores Registrados, aln para aquellos Tenedores Registrados que no hayan estado
presente o representados en la misma.

(ix) Cualquier decisidn que los Tenedores Registrados de las Acciones Clase B, deban
o puedan tomar confarme a lo dispuesto en las Secciones anteriores padrd igualmente
adoptarse mediante resoluciéon de Tenedores Registrados aprobada por escrito, sin
necesidad de convocatoria y reunién conforme a los acdpites anteriores, por una Mavyaoria
de los Tenedores Registradas; pero si una resolucion de Tenedores Registrados no se
adoptara mediante consentimiento unanime por escrito de todos los Tenedores
Registradas, una copia de tal resolucion debera ser enviada por el Emisor dentro de los
cinco (5) Dias Habiles siguientes a tados los Tenedores Registrados que no dieron su
consentimiento a tal resolucion. El consentimiento puede ser en forma de varias copias,
cada una de Ias cuales deberd estar firmada por uno o mds Tenedores Registrados. Si el
consentimiento estd en una o mds copias, y las copias llevan fechas diferentes, entonces
la resolucion serd efectiva en la fecha gue lleve la Ultima copia mediante |a cual una
Mayoria de Tenedores Registrados, haya dado su consentimiento a la resolucian
mediante copias firmadas

G. Declaraciones del Emisor.
1. Declaraciones:

El Emisor, en beneficio de futuros inversionistas y el plblico en general, declara lo siguiente:

El Emisor es una sociedad debidamente organizada y existente de acuerdo con las leyes de la
Republica de Panamé, con plena capacidad legal para suscribir toda la documentacién gue se
requiera en relacion con el registro y calocacidn de las Acciones Clase B,

Tada la decumentacion requerida en relacian con la Emision, registro y colocacidn de las Acciones
Clase B ha sido debidamente autorizada por el Emisor y constituye una obligacion legal, valida y
exigible al Emisor.

Toda la documentacion relacionada a la Emisidn, registro y colocacion de las Acciones Clase B no
viola o contradice ninguna ley o regulacion de la Republica de Panama y no infringe, viola o
contradice el Pacto Social, resoluciones corporativas vigentes o ningln contrato del cual el Emisor
es parte,

No existe litigio o procedimiento arbitral pendiente cantra el Emisor o cantra cualesquiera de sus
aclivos, o causa para suponer que se pueda instaurar en su contra o en contra, demanda algunag
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que pudiera tener un resultado adverso, que afecte o pueda afectar la condicién financiera del
Emisor.

El Emisar se encuentra al corriente en el cumplimiento de todas sus obligaciones comerciales y
no es parte en procesa alguno de quiebra, concurso de acreedores, dacidn en pago, liquidacion,
guita y espera, renegociacion y prorroga de sus obligaciones u otro procese analogo,

Los estados financieros auditados del Emisor para el periodo concluida el 15 de abril de 2022
fueron preparados por auditores independientes y de acuerdo a las Normas Internacionales de
Informacién Financieras (NIIF) emitidas por el Consejo de Narmas Internacionales de
Contabilidad, consistentemente aplicadas, y presentan junto con sus notas complementarias una
vision correcta de la posicidn financiera y de los resultados de |as operaciones del Emisor durante
los periodos que cubren, y no existen pasivos corrientes o contingentes que no se encuentren
adecuadamente reflejados en los mismos.

El Emisor no ha incurrido en ninguna de las Causales de Vencimiento Anticipado ni se encuentra
en mora bajo ningun acuerdo o contrato del cual sea parte o que invalucre sus activos o pasivos,
gue pudiese afectar materialmente su negocio o su posicidn financiera,

H. Obligaciones de Hacer y de No Hacer por parte de El Emisor.

Mientras existan Acciones Clase B emitidas y en circulacién, el Emisor, se compromete a cumplir
con las siguientes obligaciones (las “Obligaciones de Hacer”):

1. Obligaciones de Hacer

Suministrar a la SMV v a Latinex Bolsa, dentro de los plazos y de acuerdo con la periodicidad que
establezcan dichas entidades, |a siguiente informacién:

(i) Informe de Actualizacidon Anual (IN-A) y Estados Financieros anuales,
auditados por una firma de auditores independientes, los cuales deben ser
entregados a mas tardar tres (3) meses después del clerre de cada afio fiscal. Los
estados financieros anuales y la declaracion jurada deberén ser preparados de
conformidad con los pardmetros y normas que establezca la SMV vy Latinex,

(ii) Informe de Actualizacidn Trimestral (IN-T) y Estados Financieras Interinos No
Auditados, los cuales deben ser entregados a mas tardar dos (2) meses despugs
del cierre del trimestre correspondiente.

(i) Notificar por escrito a la SMV, Latinex, al Agente de Pago, Registro y
Transferencia y a los inversionistas sobre la ocurrencia de cualguier hecho de
importancia o de cualquier evento o situacion que pueda afectar el cumplimignto
de sus obligaciones derivadas de la emisidn y oferta publica de las Acciones Clase
B.

(iv) Cumplir con las disposiciones de la Ley del Mercado de Valores v los acuerdos
reglamentarios debidamente adoptados por la SMV,

(v} Cumplir con todas las leyes, decretos, reglamentos, regulaciones y normas
legales de cualquiera naturaleza de la Replblica de Panama que le sean

aplicables.qBJ
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(vi) Cumplir con sus obligaciones como Emisor registrada en la SMV incluyendo,
pero no limitado a la obligacion de remitir los Formularios por el Sistema
Electrdnica para la Remision de Informacidn SERI, los Suplementos al Prospecto
Informativo, Hechos de Importancia y las demas obligaciones establecida en el
Acuerdo No.8-2018 del 19 de diciembre de 2018,

2. Obligaciones de No Hacer del Emisor:

Mientras existan Acciones Clase B emitidas y en circulacidn, el Emisor se compromete a cumplir
con las siguientes obligaciones (las “Obligaciones de No Hacer”):

a. No efectuar cambios sustanciales en su propdsito original como en la naturaleza
de sus operaciones; y

b. No efectuar cambios materiales en sus politicas y procedimientos de
contabilidad,

I. Eventos de Incumplimiento:

Se considerard que ha ocurrido un evento de incumplimiento de la Emisidn cuando el Emisar
incumpla con cualquiera de las Obligaciones de Hacer o No Hacer establecidas en la seccidn
anterior (H) de este Prospecto, y dicho incumplimiento no sea corregido o reversado, segun fuere
el caso, en un plazo de guince dfas desde la fecha en que sea detectado,

En caso de que el incumplimiento no se corrija o reverse en el plazo estipulada, correspanderd a
la mayorfa de los tenedores registrados de las Acciones Clase B solicitar al Agente de Pago,
Registro y Transferencia que declare que el Emisor se encuentra en un evento de incumplimiento,

J. Vencimiento Anticipado.

Tratdndose de una Emisidn de Acciones, las Acciones Clase B, la presente Emisidn no contempla
eventos de vencimiento anticipado,

K. Natificaciones.

Toda notificacién o comunicacidn al Emisor o al Agente de Pago, Registro vy Transferencia debera
ser dirigida por escrito y enviada, mediante cualquier medio de comunicacion, ya sea electrénico
o entrega fisica del documento, por el tenedor o su apoderado, en las direcciones detalladas a
continuacion:

Si para el Emisor:

Emerald Cay Bocas, S.A.

¢/o Eduardo Quintero Ysern | equintero@forzacreativa.net
PH MMG Tower, Piso No. 12

Avenida Paseo de Mar

Panama, Ciudad

Si para el Agente de Pago, Registro y Transferencia:

GLOBAL BANK CORPORATION c/o Jorge Vallarino Strunz
Torre Global Bank

Santa Maria Business Districtw/
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Panama, Ciudad

Cualquier notificacidn o comunicacion a El Emisor ¢ al Agente de Pago, Registro y Transferencia
serd efectiva solo cuando haya sido hecha de conformidad con lo establecido en esta seccidn.

El Emisor podra variar la direccién antes indicada o realizar cualquier notificacion o comunicacion
respecto a la presente emision, mediante notificaciones enviadas a los Tenedores Registrados por
correo certificado o porte pagade a la direccién que aparezca en el Registro o mediante dos
publicaciones en dos periodicos de amplia circulacién en la Republica de Pamama. Las
notificaciones serdn efectivas a partir de la fecha de la segunda publicacidn. 5i la notificacidn es
enviada por correo, se considerard debidamente dada en la fecha en que sea franqueada,
independientemente de la fecha en que sea recibida por el Tenedor Registrado.

L. Plan de Distribucién de las Acciones Comunes.

Las Acciones Clase B objeto del presente Prospecto Informativo serdn colocadas en el mercado
primario a traves de Latinex. El Emisor se reserva el derecho de, posteriormente, vender los
valores en otro mercado,

Para los efectos de |as Acciones Clase By, en especial que los inversionistas puedan usar el erédito
fiscal, la negociacidn v transferencia del Inversionista Primer Adquirente debe suscitarse dentro
de Latinex.

El Emisor ha contratado los servicios de Casa de Valores y Puesto de Bolsa de Global Valares, 5.A.,
empresa con licencia de Casa de Valores expedida mediante la Resolucion CNV-022-03, quien es
un Puesto de Bolsa en Latinex, miembro de Latinclear y que cuenta con Corredores de Valores
debidamente autorizados por la Superintendencia de Mercado de Valores de la Repliblica de
Panama, para llevar a cabo la negociacion de las Acciones Comunes Clase B a través de Latinex.
Las oficinas de |la Casa de Valores y Puesto de Bolsa estdn ubicadas en el Edificio Calle 50, edificia
Global Bank, Planta Baja, Ciudad de Panama

La colocacion de las Acciones Clase B se hard mediando el mejor esfuerzo del intermediario, tal
como se estipula en el contrato de cerretaje. No existe un contrato de suscripcion que garantice
la colocacion de la Emision. El Emisor pagara a Global Valores, 5.A. por realizar la negociacidn de
las acciones en Latinex una comisidn de 0.20% + ITBMS sobre el manto transado a través de
Latinex.

Las comisiones que se generen por la negociacidn de las Acciones Clase B se pagardn en efectivo
y contra venta neta liquidada. El Emisor se reserva el derecho de aumentar el monto de la
comisidn a pagar por |a distribucién y negociacién de los valores.

Serd responsabilidad del Emisor pagar las tarifas y comisiones cobradas tanto por la
Superintendencia de Mercado de Valores como par Latinex referentes al registro, supervision y
negoclacion primaria de las Acciones Comunes Clase B.

El Emisor podra distribuir las Acciones Clase B entre inversionistas individuales e institucionales
en general, Por tanto, las acciones objeto de la presente emisidn no seran ofrecidas dnicamente
a inversionistas que presenten un perfil especifico y podran ser adquiridos por todo aquel que
desee realizar una inversion en dichos valores, siempre y cuando exista disponibilidad en el

mercado.ﬂ/ﬁs/
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La emisidn no mantiene limitantes en cuanto al ndmero de tenedores o restricciones a los
porcentajes de tenencia que puedan menoscabar la liquidez de los valores. La Emisidn no
mantiene limitantes en cuanto a numero de tenedores, restricciones a los porcentajes de
tenencia o derechos preferentes que puedan menoscabar la liquidez de los valores,

Nilos directores, dignatarios, ejecutivos o administradores del Emisor han manifestado intencién
de suscribir todo o parte de la oferta de |as Acciones Clase B. El Emisor no ha dispuesto que las
Acciones Clase B sean asignadas para su colocacian en un grupo de inversicnistas especificos,
incluyendo ofertas a accionistas actuales, directores, dignatarios, ejecutivos, administradores,
empleados o ex empleados de la solicitante o sus subsidiarias, Las compras que puedan hacer
cualguiera de las personas incluidas en las categorias anteriores serd mediante operaciones
abiertas en condiciones regulares de mercado vy sujetas a cualesquiera limitaciones existan par
Ley.

Los valores no seran ofrecidos simultdneamente en mercados organizados de otros paises ni se
ha reservado parte o un tramo de la Emision para tales fines. El Emisor no tiene planes especificos
para utilizar el producto de la colocacién de las Acciones Clase B como instrumento de pago, para
fines tales cormo adquisicion de activos, amortizacion de deuda, pago de servicios, entre otros.

El Emisar no tiene la intencidn de ofrecer las Acciones Clase B objeto de esta oferta en colocacian
privada, o dirigida a inversionistas institucionales.

M. Mercados.

El Emisor presentd solicitud de registro de oferta piblica de sus Acciones Clase B ante la SMV y
listado de dichos valores en Latinex mediante memorial del dia 19 de abril de 2022.

La oferta publica de las Acciones Clase B ha sido registrada ante la SMV y su venta autorizada
mediante Resolucion SMV No. 244-22 de 28 de junio de 2022,

N. Gastos de la Emisidn:

El Ernisor incurrird en los siguientes gastos aproximados, los cuales representan 0,3546% del total
de |a emisidn.

|TEMS POR PAGAR PORCENTAIE CON MONTO OPORTUNIDAD DE Perlodicidad
RELACION AL {Uss) PAGO

MONTO DE LA
EMISIGN
(%)

Tarifa de Registro® de 17,700.00 En la fecha que se
la oferta piblica de presenta la solicitud
las Acciones Comunes de registro para oferts
Clase B ante la SMV publica ante la SMV _
Registro de la emision  0.0002 150.00 Al solicitar la Unica
Latinex inscripcion de las

Acciones Clase B en

Latinex

g Art, 25 del Taxto Unico de la Ley de Valores. Tarifa da registra de oferta plblica de valores aplica 0.020% del precio inicial de oferta de los

valores, con un minima de 2,000,00 balboas. %
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0.0012

Inscripcion en Latinex 1,100.00 Al salicitar la Unica
inscripcion de las
Acclones Clase B en
__________ N o Latinex )
Comisign de 0.0582 51,486.54 Previo a la fecha de Unica
negociacion en oferta publica inicial
mercado primario - . ‘
Inseripeidn Latinclear 0.0013 1,177.00 Al solicitar lacreacién  Unlea
de |as Acciones Clase
B
Gaslos legales, 0.0284 25,145.00 Al inicio del proceso Unica
mercaden, Prospecto de estructuracion de
|2 oferta publica, y
una vez abtenida la
Resolucidn de Iz sSMV
queresuelve la
solicitud incoada por
L. el Emisor, —
Consultoria 0.0028 2,500.00 Al inicio del proceso Unica
Financlera de estructuracién de
- la oferta piblica,
Comision de Agente Hasta 6% del monto 5,310,000.00 Alafecha efectivade  Unica
de Colocacion total colocado pago de colocacion de
las Acclanes Clase B
Comisidn de 0.20% + |TBMS sobre 180,390 Al efectuarse la Se deduce |3
Negociacion (Puesto el monto transado a primera compraventa  comisidn de
de Bolsa) través de Latinex de |as Acciones Clase cada
B, y por cada negociacion en
negociacidn en que que intermedie
intermedie el Puesto el puesto de
de Bolsa en bolsa a favor
representacion del del Emisor,
Emisor hasta la
colocacién total inicial
de las Acciones Clasa
B
Agencia de Pago, 0.0121 10,700.00 Primer pago es a la Anual
Registro y fecha inicial de
Transferencia colocacion de las
Acciones Clase B
Tarifa de Supervision®  0.0150 13,275.00 Segun calendariodela  Anual
pagadera a la SMV SMV, regido por la
fecha de registro de |3
emision
Mantenimiento 0.0011 1,000.00 Afo cumplide Anual
Latinex
Mantenimiento 0.0002 160,50 Afio cumplido Anual
Latinclear
Total: 55,623,784.04

0. Usode los Fandos Recaudados.

Los fondos recaudados por la colocacidn mediante oferta publica de |as Acciones Comunes Clase
B del Emisor, luego de cubiertos los gastos de registro, inscripcion, negociacidn v colocacidn de
la Emision serdn destinados para el financiamiento del disefio, la construccion, equipamiento y
puesta en marcha del nuevo proyecto Emerald Cay Island Resort, en Isla Pastores, Pravincia de
Bocas del Toro.

9 Asurne el valor de mercado de las acclones an US51,000.00 por Accidn Clase "B,
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Lo anterior Incluye el pago de todos los gastos que comprende el disefio y construccion de un
proyecto turistico de alta escala, en un area remota de las principales provincias de la Republica
de Panamd, donde convergerén, como producto de la construccion del complejo Emerald Cay
Island Resort, proveedores de servicios y bienes necesarios para este tipo de proyectos.

Se estima gue también se podrd efectuar con los fondos obtenidos con la colocacidn de las
Acciones Clase B el equipamiento del complejo turistico Emerald Cay Island Resort, hasta su
puesta en marcha.

Los fondos abtenidos NO seran destinados para la compra de las fincas donde se ubicard el
complejo turfstico Emerald Cay Island Resort dado que los inversionistas que han suscrito las
acciones comunes clase A del Emisor han llegado a un arreglo con los propietarios efectivos de
las fincas No. 10227 y 10228, ubicadas en |a Isla Pastores de la provincia de Bocas del Toro para
adquirirlas directa o indirectamente v se han comprometido con el Emisor para procurar la cesion
a favor del Emisor sin costo para éste, de ambas Fincas, , como parte de su aporte al patrimonio
del Emisor.

Dichos inversicnistas han dispuesto y acordado con el Emisor que dicho compromiso les sera
exigible a partir del momento que se hayan emitido y colocado a través de Latinex, un minima de
treinta y dos mil quinientas (32,500) Acciones Comunes Clase B,

Por lo tanto, los fondos obtenidos en la oferta pdblica (especificados en la Certificacion de la
Autoridad de Turismo de la ley Na. 122) excluyen el valor de estas dos (2) fincas. El valor de las
dos {2) fincas no forma parte de los costos del proyecto, ni de los Ochenta y Ocho Millones
Quinientos Mil con 00/100 (B/. 88,500,000.00) gque se obtendrdn mediante esta oferta pablica.

De conformidad a lo establecido en el Texto Unico del Acuerdo 2-2010, El Emiser declara que los
fondos recaudados de la oferta publica inicial de sus Acclones Clase B serdn exclusivamente
usados, directa o indirectamente, para cubrir los gastos de registro, inscripcion y mantenimiento
de la Emision, los gastos de colocacion de las Acciones Clase B y para adquirir bienes o servicios
relacionados al disefio, la construccion y puesta en marcha del complejo turistico Emerald Cay
Bocas.

En el caso que los fondos productos de la colocacidn inicial mediante oferta publica de las
Acciones Clase B, El Emisar, o bien ser directamente financiado por los accionistas gerenciales, es
decir, los tenedores registrados de las acciones clase comunes A, cuando los haya.

P. Impacto de la Emisién.

Al 15 de abril de 2022 |a totalidad de las acciones de |a Clase A autorizadas en el pacto social del
Emisor han sido suscritas v pagadas. Los actuales accionistas de la Clase A tienen la intencidén de
capitalizar al Emisor por la cantidad de USS _19,006,337.79 mediante el aporte de las dos (2)
fincas donde se va a desarrollar el proyecto. Para estos fines, los accionistas de la Clase A
mantienen arreglos con los Fideicomitentes del Fideicomiso propietario de las Fincas.

De colocarse |a totalidad de la Emisidn, con cifras de los estados financieros auditados al 15 de

abril de 2022, |a relacion pasivos/patrimonio del Emisor pasaria de 0,0416 veces hasta 0.000018
veces, tal como se aprecia en la siguiente simulacién de impacto. : %
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EMERALD CAY BOCAS, S.A.
BALANCE GENERAL PRELIMINAR
AL 15 DE ABRIL DE 2022

(Etapa Pre-Operativa)

(Cifras en USH)

Antes Emision

Después Emision

ACTIVOS
Activo circulante;
Efactivo y depdsitos en bancos - 82,904,224
Gastos pre-operativos acumulados 48,651 5,644 427
Impuestos anticipados 987 987
Total del activo circulante 48,638 88,549,638
Activo Fijo
Terrenos - 19,008,337
Total del activo fijo - 19,008,337
Total del Activo 49,638 107,555,975
PASIVO Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Pasive circulante
Cuentas por pagar - partes relacionadas 1,984 1,884
Total Pasivo circulante 1,984 1,984
Patrimonio de los accionistas:
Capital pagado, 47654 acciones nominativas,
con valor de US$1.00 cada una, emitidas y en circulacion 47,654 136,154
Prima emision de acciones - 107,417,837
Utlidades acumuladas - -
Impuesto complementario - -
Total Patrimonio de los accionistas 47,654 107,553,991
Total de pasivo y Patrimonio de accionistas 49,638 107,555,975
RELACION DEUDA / PATRIMONIO (veces) 0.041633 0.000018

Para los efectos de este prospecto informativo, se asume la calocacidn total de las Acciones Clase
B objeto de esta emision para oferta pliblica inicial a un valor de mil délares (U551,000.00) por
Accion Clase B,

De colocarse completamente la presente emisidn, el Emisor tendrd recursos suficientes para

cubrir los gastos propios del disefio del proyecto, la construccidn del hotel, pagar los servicios
profesionales relacionados a la construccion del hotel, su equipamiento y puesta en marcha. £
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Al 15 de marzo abril de 2022 la relacidn Monto Total de esta Emisidn sobre el Patrimonio Total
del Emisor es de 1,857 veces; mientras que la relacion Monto Total de esta Emision sobre el
Capital Autorizado del Emisor se ubicod en 650 veces,

Q. Garantia.

La emisién de las Acciones Clase B del Emisor para su colocacion mediante oferta pdblica no
cuenta con ninguna garantia para el pago de los dividendos,

El Emisor tampoco ha constituido un fondo separado para garantizar el cumplimiento de sus
obligaciones financieras seglin se describe en este Prospecto Informativo y los “Documentos de
la Emision”.

V. INFORMACION DEL EMISOR

A. Historia y Desarrollo del Emisor.

El Emisor es una persona juridica incorporada bajo las leyes de la Replblica de Panamé, en
especifico de conformidad a la Ley No. 32 de 26 de febrero de 19277, cuya razén social es
“Emerald Cay Bocas, 5.A.". El Emisor utiliza como nombre comercial “Emerald Cay Island Resort”,
como se puede apreciar en el Aviso de Operaciones No. 155717303-2-2022-2022-574294112
expedido por |a Direccién General de Comercio Interior del Ministerio de Comercio e Industrias,
de la Republica de Panama.

Su Pacto Social consta protocolizado en la Escritura Plblica No. 67 de 4 de enero del 2022 (misma
gue consta inscrita en la Seccién Mercantil del Registro Piblico de Panama a Falio electrénico No.
155717303, Asiento No. 1), corregida mediante la Escritura No. 849 de 26 de enero de 2022 v
Reformado mediante Escritura Publica 3,705 de 11 de abril de 2022, todas de la Notaria Piblica
Primera del Circuito Notarial de Panama.

El Emisor, cuya duracion o vigencia es perpetua, tiene su domicilio comercial en el Carregimienta
de Juan Diaz, urbanizacidn Costa del Este, Avenida Paseo del Mar, Torre MMG, Piso No. 12, con
teléfono nimero (507) 214-7586 y correo electronico emeraldeayresort@gmail.com

El Emisor es una empresa nueva, inspirada por el esplritu y la visién del promotor del proyecto
turistico Emerald Cay Island Resort de brindar una atencidn hotelera de excelencia para sus
clientes, totalmente dedicada a la hoteleria vy turismo, con el objetivo de lograrse una clientela
cautiva no sdlo en el mercado panamefio, sino también en la industria de turismo internacional.
Asl las cosas, tenemos que el principal objetivo de negocio del Emisor es canstruir, operar y
administrar una propiedad para uso de hoteleria en la Isla Pastores, Corregimiento de Almirante,
Distrito de Changuinola, Provincia de Bocas del Toro.cya\d

7 Ley 32 de 26 de febrera de 1327, cama la misma ha sido enmendada de tiempa en tiempe,
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En este orden de ideas, el Emisor ya logro su inscripcién en el Registro Nacional de Turismo de la
Autoridad de Turismo de Panama desde el 29 de Marzo del 2022 de conformidad con la
Resolucion No. 119-1-RNT-N-00257-2022 proferida por dicha entidad, *..) para operar en
calidad de hospedaje publice turistico bajo lo modalidad de Hotel, con un total de ciento catorce
(114) unidades habitacionales, cumpliendo con los requisitos técnicas contenidos en la Ley No. 74
del 22 de diciembre de 1976 por medio de la cual se requla el servicio remunerado de hoteleria y
hospedaje publico.” (El resaltado es nuestro)

En el mismo tema, nos permitimos transcribir la “Certificacién No. 0009" expedida por la
Autoridad de Turismo de Panama, la cual es del siguiente tenor:

“la Autoridod de Turismo de Panamd, en base a lo que dispone el articulo 1 de lo Ley No. 122 de 31
de diciembre de 2019, que modifica el articulo 9 de la Ley No, 80 de 2012 y el Decreto Ejecutivo No.
364 de 23 de julio de 2020, a solicitud de parte interesada,

CERTIFICA:

Que la empresa EMERALD CAY BOCAS, S.A., inscrita en folio No. 155717303 del Registro Publico de
Panarnd, cuyo Representante Legal es Maria Lourdes de Ferrer se encuentra inscrita en el Registro
Nacional de Turismo.

Que la empresa EMERALD CAY BOCAS, 5.A., declara que realizard una Inversidn de Ochenta y Ocho
Millones, Quinientos Mil con 00/100 (B/. 88,500,000.00) para la construccidn de un nuevo proyecto
turistico, con razdn comercial EMERALD CAY ISLAND RESORT.

Que el proyecto turistico que ejecutard la empresa se encuentra ubicado en (sla Pastores,
Corregimiento de Almirante y Distrito de Changuinola, Provincia de Bocas del Toro.

()

La obtencién del Registro Nacional de Turismo, como se detallé o priori, es -sin lugar a duda- uno
de los hechos de mayor importancia dentro del objeto de negocio para el cual fue constituido el
Ermisor.

Siendo el Emisor una sociedad de reciente data, no ha sido objeto de reclasificaciones de indole
financiera, como tampoco de fusion, ni de consolidacidn. La oferta de las Acciones Clase B
representativas del capital social del Emisor que se detalla en este Prospecto Informativo es la
primera emision de valores que realiza el Emisor.

A |a fecha, el Emisor no cuenta con sociedades subsidiarias, ni ha adquirido o ejercido algin
derecho de propiedad sobre activos de importancia, relacionados o no relacionados a su objeto
principal de negocios. El Emisor no ha recibido una oferta de compra o intercambio por terceras
partes de sus acciones. El Emisor no ha extendido una oferta de compra de acciones o titulos
representativos del capital de otras sociedades, compafilas 0 empresas,

El Emisor no ha iniciado operaciones por lo que no hay informacién disponible sobre la frecuencia

y monto de los dividendos en efectiva declarados para cada uno de los tipos de valores que
mantenga en circulacion el Emisor durante los tres (3) dltimos afios fiscales.agd

33



A la fecha, el Emisor no mantiene una politica especial en cuanto a la frecuencia para declarar
dividendos; para distribuir dividendos; como tampoco sobre el monto de los dividendos que en
un futura podrd declarar. El Emisor no esta obligado a declarar ni repartir dividendos.

Es potestad de |a Junta Directiva del Emisor adoptar una politica para la declaracién y distribucion
o retencion de dividendos, asi como la frecuencia en el pago de los mismos. No obstante, el
Emisor sélo declarard dividendos con base en la informacidn financiera al cierre del afio fiscal {a
saber, 31 de diciembre de cada afio) inmediatamente anterior a la declaracién de los mismaos.

El Emisor no mantiene a la fecha cuentas bancarias con ningln banco de |a plaza ni del extranjero
por lo tanto tampoco cuenta con facilidades crediticias otorgadas por una institucion financiera.
La totalidad de los activos corresponden a gastos preoperativos e impuestos pagados
anticipadamente.

Todos los pasivos reflejados en el estado de capitalizacién y endeudamiento guardan relacidn con
la constitucion de |a sociedad y las abligaciones del Emisor con sus actuales accianistas Clase A,

A continuacion, se muestra la capitalizacion y endeudamiento del Emisor segun sus estados
financieros interinos auditados del 15 de abril de 2022,

15 de abril
2022

PASIVO Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Cuentas por pagar - partes relacionadas 1,984

Patriimonio de los accienistas:
Capital pagado, 47654 acciones nominativas,
con valor de US$1.00 cada una, emitidas y en circulacion 47,654
Utlidades acumuladas *
Impuesto complementario -
Total Patrimonio de los accionistas 47,654

Total de pasivo y Patrimonio de accionistas 49,638

B. Capital Accionario.

La informacion contenida en la presente seccidn se presenta basados en las cifras financieras
interinas para el periodo fiscal culminado el 15 de abril de 2022.

1. Capital Social Autarizado y el Capital Pagado.

En el artlculo tercero del Pacto Social (reformado) del Emisor se establece que el capital social
autorizado ascenderd a la suma de CIENTO TREINTA Y SEIS MIL CIENTQ CINCUENTA Y CUATRO
DOLARES (U55136,154), moneds de curso legal de los Estados Unidas de América, dividido er\Mﬁ\_’
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CIENTO TREINTAY SEIS MIL CIENTO CINCUENTA Y CUATRO (136,154) acciones, todas de un valor
nominal de UN DOLAR (US$%1.00), cada una, moneda de curso legal de los Estados Unidos, a su
vez divididas en CUARENTA Y SIETE MIL SEISCIENTAS CINCUENTA Y CUATRO (47,654) acciones de
la Clase Ay OCHENTA Y OCHC MIL QUINIENTAS (88,500) acclones de la Clase B,

Se establece como “disposiciones comunes a todas las Acciones” las siguientes:

1. Todas las acciones de una misma clase son iguales entre s, confieren los mismos
derechos y estdn sujetas a idénticas obligaciones y restricciones. El derecho de votacién
corresponde a todos los tenedores registrados de las acciones comunes de la sociedad,
y en una sesidn o reunion de la Junta de Accionistas a razon de cuatro (4) votos por cada
accién clase Ay un (1) voto por cada accidn Clase B asl tenida.

2. Todas las Acciones se emitirdn de forma nominativa. El pacto social no contempla la
posibilidad de emitir acciones que no sean nominativas,

3. El Emisor declarard y distribuira dividendos a los Accionistas de la sociedad en la
frecuencia y manera que establezca la Junta Directiva,

A la fecha de impresidn de este prospecto informative, el Emisor no cuenta con acciones emitidas
o suscritas, que no hayan sido debidamente pagadas. No hay acciones que no representen capital
social del Emisor. El Emisor no ha adquirido compromiso para incrementar su capital social. El
Emisor no ha emitido valores convertibles.

C. Pacto Social y Estatutos del Emisor.

Su Pacto Social consta protocolizado en la Escritura Pdblica No. 67 de 4 de enero del 2022 (misma
que consta inscrita en la Seccion Mercantil del Registro Plblico de Panamd a Folio electrénico No,
155717303, Asiento No. 1), corregida mediante la Escritura No, 849 de 26 de enero de 2022 y
Reformado mediante Escritura Publica 3,705 de 11 de abril de 2022, todas de la Notaria Publica
Primera del Circuito Notarial de Panama.

El Pacto Social del Emisor contiene cldusulas que establecen o regulan los siguientes temas;

1. Descripcion del objeto social del Emisor,

2. El capital social autorizado, la distribucion entre distintas clases de Acciones Comunes.
No se contemnpla la emision de Acciones Preferidas,

3. Elderecho a voto adscrito a las distintas clases de Acciones Comunes del Emisor.

4. Convocatoria, celebracidn y politica de ejercicio del derecho a voto en las reuniones
ardinarias o extraordinarias de la Junta de Accionistas del Emisor,

5. Domicilio,

Duracion o vigencia de |a sociedad.

7. Designacidn de la lunta Directiva,

o

En adicion al listade ilustrative incluide previamente a continuacion se describe el contenido del
pacto social del Emisor para ciertos eventas significados que, a juicio de la Junta Directiva del
Emisor, pueden impactar al tenedor registrado de las acciones comunes expedidas por el Emisor
especialmente las Acciones Clase “B” a la cual se hace referencia en este prospecto informativo: E )
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1. Estipulaciones aplicables a los negocios o contratos entre la solicitante v uno ¢ mds de
sus directores o dignatarios, en |os que estos tengan intereses, de forma directa o
indirecta.

La cldusula Decima Cuarta del pacto social del Emisor establece que ninglin acto, transaccion o
contratacion suscrito entre el Emisor v cualquier otra persona juridica, sera afectado o invalidado
por el hecho de que alguno de los accionistas directores, dignatarios y agentes de la sociedad sea
o pueda ser parte de éstos, o tengan un Interés en dicho acto, transaccion o contrato. Se
establece que todos y cada persana que llegue a ser accionista, director, dignatario o agente del
Emisor quedan por la presente relevados de cualquier responsabilidad que pudiera caberles por
contratar en beneficio propio o de cualquier otra persona juridica en que tengan o puedan tener
cualguier interés

2. Clausulas del pacto social o de los estatutos con relacion a la facultad de los directores,
dignatarios, ejecutivos o administradores, para votar en una propuesta, arreglo o
contrato en la que tenga interés y para votar por una compensacidn para si mismo o
cualquier miembro de la Junta Directiva. Estipulaciones para el retiro o no de directores,
dignatarios. ejecutivos o administradores por razones de edad. Estipulaciones sobre el
nimero de acciones requeridas para ser director o dignatario,

Es meritorio destacar que el Emisor no cuenta con estatutos debidamente aprobados por el
organo de administracion competente..

El pacto social del Emisor no incluye ninguna restriccién a la facultad de los directores,
dignatarios, ejecutivos o administradores para ejercer su voto en asuntos en los que tengan
interés ni respecto a una compensacidn para si u otro miembro de la Junta Directiva.

El pacto social del Emisor no contiene ninguna disposicidn aplicable al retiro de directores,
dignatarios, ejecutivos y/o administradores por razones de su edad.

El pacto social del Emisor no contiene ninguna estipulacion que requiera ser accionista de |a
sociedad para ser designado como director o dignatario de la misma,

3. Derechos, preferencias y restricciones que corresponden a cada clase de acciones
incluyendo derecho a dividendos; el limite de tiempo después del cual el derecho a
dividendo expira y una indicacién de la parte a cuyo favor este derecho opera; derechos
de voto, incluyendo todo acuerdo para eleccion de directores o dignatarios y el impacto
de esos acuerdos en caso en que se permite o requiere el voto acumulativo; derecho a
participacion en las ganancias de la solicitante; dereche a participar en cualquier
excedente en el evento de liquidacion; cldusulas de redencidn; cldusulas sobre fondo de
amortizacién; aumento de capital por la solicitante; y cualquier cldusula gue discrimine
contra un tenedor existente o futuro de tales valores.

Dentro del pacto social del Emisor se describe la igualdad de derechos v restricciones entre
acciones comunes de una misma clase. Se detalla que en la Junta de Accionistas las acciones de
la Clase A tendrén derecho a cuatro votos cada una, mientras que las Acciones Clase B tendrén
derecho a un voto cada una. El pacto social no hace distincidn alguna entre los dividendos de |as
acclones clase Ay de las Acciones Clase B, %
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No se incluye en el pacto social del Emisor disposicion referente a una expiracion del derecho de
recibir dividendos, ni tampoco restriccidn al derecho de recibir dividendos, ni se incluyen reglas
especiales sobre el voto acumulativo.

No se incluye en el pacto social del Emisor estipulacion alguna sobre derecho de participacion en
las ganancias o en excedentes de una liquidacidn, por ende, estos derechos corresponden
exclusivamente a los accionistas del Emisor.

El pacto social del Emisor no contempla la creacidn de un fondo de amortizacion, redencién de
las acciones comunes.

El pacto social también carece de referencia alguna a la obligacion de la sociedad de recomprar
sus acciones comunes (de ninguna clase), por lo cual la recompra de acciones comunas se regiran
por lo contemplado en la Ley No. 32 de 1927 v, de manera supletoria, por el Cddigo de Comercia
de |a Repliblica de Panamd.

La Ley 122 de 2019 establece restricciones a la redencién v recompra de los valores emitidos en
apego a dicha ley para recibir los incentivos fiscales a favor de sus inversionistas, con lo cual, el
Emisor no podra redimir ni recomprar, total o parcialmente las Acciones Clase B por un periodo
de cinco afios a partir de la emisidn de estas acciones.

Mo se incluye en el pacto social del Emisor disposicién sobre la facultad del Emisor de aumentar
su capital social ni estipulacidn que sea discriminatoria en contra de determinados accionistas o
futuros accianistas de la sociedad.

4. Accion necesaria para cambiar los derechos de los tenedores registrados de las acciones,
indicando cuéndo las condiciones son mas exigentes que las requeridas por ley.

El pacto social del Emisor describe el proceso para que una reunion de accionistas se lleve a cabo
y sea valida. Solo una resolucitn de los accionistas debidamente adoptada podria cambiar los
derechos de los tenedores de las acciones.

5. Condiciones que gobiernan la forma en la que las asambleas generales anuales vy las
asambleas extracrdinarias son convocadas, incluyendo las condiciones de admisidn,
cuando apligue.

Se establece en el pacto social del Emisor que:

La Junta de Accionistas es la maxima autoridad de la Sociedad, pero en ningln caso podra
despojar a los acclonistas de los derechos que éstos hayan adquirido. Todos los afios habra una
reunion ordinaria de la Junta de Accionistas para la eleccion de nuevos directores y para cualquier
otro asunto debidamente sometido a consideracidn, Habréd ademds reuniones extraordinarias
cuando sean convocadas confarme a la Ley, este Pacto Social o los Estatutos de la Sociedad, La
Junta de Accionistas serd convocada por el Presidente o por cualquiera de los directores o
dignatarios de la sociedad. La convocatoria para cualquier reunidn de la Junta General de
Accionistas ya sea ordinaria o extraordinaria, deberd hacerse con no menos de diez (10) dias ni
mds de treinta (30) dias de antelacién a la fecha de la reunidn en cualguiera de las siguientes
maneras: (a) Medlante el envio de la misma por correo electrdnico o entrega personal a cada
accionista registrado; (b) Mediante su publicacidn durante dos (2) dias consecutivos en un diario
de circulacion general en la Ciudad de Panamém
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Los organismos de |a sociedad podran reunirse en cualquier lugar del mundao. Habra qudrum vy
podra reunirse la Junta de Accionistas cuando por lo menos, la mayoria de las acciones estén
representadas en la reunién. Habrd quérum y podrd reunirse la Junta Directiva cuando, por lo
menas la mayorfa de sus miembros en funciones estén presentes o representados. En la Junta de
Accionistas cada accién totalmente pagada Clase A tiene derecho a cuatro (4) votos y cada accion
totalmente pagada Clase B tiene derecho a un (1) voto y en la Junta Directiva cada uno de sus
miembros o su representante tiene derecho a un voto. Las decisiones de la Junta de Accionistas
serdn adoptadas con el consentimiento de la mayorfa de las acciones representadas en sus
reuniones y las de la Junta Directiva con la aprobacidn de la mayoria de los directores presentes
o representados, salvo que la Ley, este Pacto Social o los Estatutos determinen otra cosa-, Tanto
los accionistas como los directores pueden hacerse representar en |a lunta de Accionistas o en la
Junta Directiva por mandatarios, siempre gue los constituyan por escrito.

6. Limitacidn en los derechos para ser propietario de valores, incluyendo las limitaciones
impuestas por ley extranjera o el pacto social a los derechos de accionistas no residentes
o extranjeros para ejercer derechos de voto o indique que no hay tales limitaciones si es
el caso.

El pacto social del Emisor no establece limitaciones para la adquisicidn de las acciones del Emisor
por razon de residencia o nacionalidad. Tampoco establece reglas diferenciadas en cuanto a
cualquier derecho por razones de residencia o nacionalidad del acclonista,

La Ley 122 de 2019 sefiala gue los créditos fiscales solo se otorgardn a los inversionistas que no
estén vinculados directa o indirectamente con la empresa turistica, lo que implica que no
conviene que |los accionistas de |a Clase A sean los primeros adquirientes de las Acciones Clase B,

7. Cualquier cldusula en el pacto social, estatutos o acuerdos de accionistas que limite,
difiera, restrinja o prevenga el cambio de control accionario del emisor o sus subsidiarias,
en caso de fusion, adquisicion o reestructuracion corporativa,

No consta dentro del pacto social del Emisor cldusula alguna que restrinja o limite la libre
transferibilidad de las acciones de la sociedad. Para que el Emisor resuelva el cambio de control
acclonario, fusionarse o reestructurarse, tal accién deberé resolverse de manera positiva en una
reunion de la Junta de Accionistas validamente convocada y celebrada.

Por Ultimo, destacamos que el pacto social del Emisar na contiene cldusulas para modificar el

capital social autorizado de |la misma que sean mas rigurosas que las contenidas en la Ley No. 32
de 1927.

D. Directores, Dignatarios, Ejecutivos, Administradores, Asesores Y Empleados

1: Junta Directiva y Dignatarios.

El 31 de marzo del 2021, a través de un Acta de Suscriptores de la sociedad Emerald Cay Bocas,
S5.A. que consta Inscrita en el Registro PUblico de Panama mediante Escritura Pdblica No. 3,705
de 11 de abril de 2022 de |a Notaria Primera del Circuito de Panamd, se nombrd a la nueva Junta
Directiva del Emisor, la cual se conformé por las siguientes personas, todas de reconocidas par
su honorabilidad v desarrollo profesional. Veamos: %
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EDUARDO QUINTERO Directar / Presidente / Secretario

Fecha de Nacimiento: 31 de agosto de 1976

Nacionalidad: Panamefio

Lugar de Trabajo: ForzaCreativa

Domicilio Comercial: Urbanizacion Santa Maria Golf & Country, calle Crescent Lane, P.H. Allegra,
piso 2, apto, 2C2.

Correo electronico; equintero@forzacreativa.net
Teléfono Comercial:  6780-2344

Teléfono Celular: 6780-2344

Profesién: Arguitecto y Disefio de Interiores,

Eduardo es de la Universidad de Arkansas, de Arquitecto, con honores Cum Laude.
Posterlormente, continud su preparacion académica con una Maestria en Arquitectura en la
Universidad Cornell University, en Ithaca, New York, Estados Unidos de América. También cuenta
con estudios de postgrado de la Universidad de Harvard, Cambridge, Massachussets, Estados
Unidos.

Como profesional de la Arquitectura y Disefio, Eduardo ha trabajado en Cornell University como
Profesor Asistente Senior en Introduccion a “Dibujo Arguitectdnico, Disefio, Luces y Acustica.
Posteriormente labord en Cesar Pelli & Associates -tanto en las oficinas de New Haven,
Connecticut, como en Miami, Florida, Estados Unidos de América) como Arquitecto en Provectos
de centros de artes escénicas, hoteles y torres de oficina con el reconocido arquitecto Cesar Pelli.
En fas oficinas de Miami, Eduardo estuvo a cargo de la construccion del Miami Performing Arts
Center. Siguiendo en el Estado de Florida, ciudad de Miami, labord como arguitecto de proyectos
de gran escala a nivel internacional con el renombrado arguitecto Chad Oppenheim.

En el pericdo entre su licenciatura y su maestria, Eduardo se vincula a Empresas Bern en Panama
haciendo una pasantia coma Arquitecto,

Actualmente, Eduardo Quintero lidera su propia empresa de arquitectura y disefio "FORZA
CREATIVA" |a cual estd dedicada a proveer servicios de alta calidad de urbanismo, arquitectura v
disefio en proyectos tales como las oficinas de Global Bank en Santa Marla, v la Torre MMG en
Costa del Este, entre otros.

El arquitecto Quintero es miembro de la Sociedad Panamefia de Ingenieros y Arquitectos (SPIA),
y ha escrite nimeros articulos de opinion.

Eduardo tiene excelente manejo del idioma Inglés, Italiano y Espafiol.

JEREMY CHARLES STEWART Director / Tesorero
Fecha de Nacimiento: 20 de marzo de 1977
Nacionalidad: Estadounidense

Lugar de Trabajo: Empresario Independiente

Domicilio Comercial: 1249 Rordon Ave, Naples, Florida, Estados Unidos M\
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Correo electrénico: jc.stewart@comcast.net
Teléfono Comercial:  +1 (239) 210-28339
Teléfono Celular: +1(239) 210-8339
Profesidn: Negocios

Jeremy Stewart es un empresario con una cartera de inversiones centrada en turismo y hoteleria,
Tiene su sede en Naples, Florida, Estados Unidos.

Es el duefio de una exitosa compafiia de tours de pesca en el suroeste de Florida. Con una flota
de multiples barcos, ha logrado con éxito el crecimiento del negocio durante més de quince afios.

Jeremy también invierte regularmente en proyectos inmebiliarios y de renovacién de viviendas
residenciales en Fort Myers y Naples, Florida, Estados Unidos. También ha gestionado proyectos
de construccién comercial de alto nivel, incluyendo la boutique Officine Panerai en Naples,
Florida. Utiliza su experiencia y conocimiento en construccion para mantener los proyectos lo
mas rentables y oportunos posible.

Jeremy es fluente en el idioma inglés y tiene un nivel de dominio medio del espafial.

JONATHAN BAILEY Director

Fecha de Nacimiento: 18 de febrero de 1981
Nacionalidad: Estadounidense

Lugar de Trabajo: Empresario Independiente

Domicilioc Camercial: 1600 Arizona Ave. NE, 5t. Petershurg, Florida. Estados Unidos
Correo electrénico: jonbailey999@protonmail.com

Teléfono Comercial:  +1(310) 622-3228

Teléfono Celular: +1(310) 622-3228

Profesion: Marketing y Publicidad

Jon Bailey es un lider empresarial comprobado, especialista en marketing/publicidad e inversar
inmobiliario.

Como cofundader y presidente de Project X/AV, una empresa de publicidad de clase mundial, Jon
Bailey ha hecho crecer su empresa de 3 empleados a casi 50 empleados y 15 millones en ingresas
anuales, en solo seis afios. Su experiencia obtenida de su carrera de 20 afios incluye todas las
facetas de la posproduccidn, el negocio desarrollo, estrategia comercial, desarrollo de marca,
desarrollo de contenido, contenido de redes sociales, construccion de equipo vy cultural laboral,
reclutamiento, contrataciones, hacer crecer el talento, administracidn, ventas, relaciones con los
clientes y relaciones con |os inversionistas,

Jon se enorgullece inmensamente de su capacidad de producir resultados tangibles producto de
planes de accién bien comunicados, de encontrar eficiencias en sus negacios, mejorar y afinar
procesos para crecer sus ganancias. Jon serd un activo invaluable en la construccion de la marca
del lujoso y-elegante resort de 5 estrellas Emerald Cay Island RESOrt.DéL
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Ha sido inversionista de bienes raices desde 2004 con una cartera que abarca Califarnia, Florida
y Panamd, que le ha dado la experiencia de primera mano en multiples fases de construccidn. Sus
fuertes conexiones en la industria de hotelerfa, Jon fue instrumental en el reclutamiento de Doug
Brooks quien es un experimentado operador de hoteles Ritz Carlton y quien serd parte
importante del proyecto.

Jon es fluente en el idioma inglés.

2. Ejecutivos Principales, Administradores y Empleados

A la fecha los ejecutivos de importancia son el Arguitecto Eduardo Quintero Ysern, Jonathan
Bailey, y Jeremy Stewart. Los roles de estas personas en la operacidn del proyecto Emerald Cay
Island Resort serdn definidos por la Junta Directiva del Emisor y posteriormente notificado a la
Superintendencia del Mercado de Valores y la Bolsa Latinoamericana de Valores.

El Emisor no cuenta con otros ejecutivos, administradores o empleados adicionales a la fecha de
realizar esta oferta plblica de accianes.

La contratacion de personal y proveedores corresponderd a las distintas etapas avances del
proyecto Emerald Cay Island Resort.

3. Asesores Legales

EMERALD CAY BOCAS 5.A. fue constituida por |a sociedad civil de abogados panamefios INFANTE
& PEREZ ALMILLANO (“IPAL"), quienes son sus abogados externas. IPAL tiene sus oficinas en el
Corregimiento de San Francisco, Calle 50 y Calle 74, Edificio P.H. 909, Piso No. 12 = 14,

La emisién de las Acciones Comunes Clase B del EMISOR ha estado a cargo de la divisidn de
Mercado de Capitales de IPAL, especificamente baja |a Licenciada Nadiuska Ldpez Moreno, quien
puede ser contactada al (507) 322-2121 o a su correo electrdnico nlopez@ipal.com.pa

A |a fecha, el Emisor no cuenta con Asesores Legales internos o de planta.

4. Consultor Financiero

JUAN GERMAN RAMIREZ BARRAEZ

Direccion: Avenida Samuel Lewis y Calle 56 Este. Torre PDC. Of. 16-C. Obarrio. Bella Vista.
Email: jgerman.ramirez@gmail.com

Teléfono: +507 62008129

5. Auditores Externos

El Emisor no ha iniciado operaciones, por lo que su balance financiero auditado ha sido
confeccionado por:

Lic. Francisco J. Espafia

Contador Publico Autorizado

Calle 55 Abel Bravo — Obarrio,

tdificio Damar — Oficina 6

Email: fae22@hotmail.com Telefax. (507) 263-2949 5{/8\
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6. Compensacion

Al no contar con una fuerza laboral contratada, ni asesores bajo servicios profesionales, el Emisor
no efectia compensaciones.

7. Gobierno Corporativo
A la fecha del presente Prospecto Informativo, el Emisor no ha adoptado normas de Gobierno
Corporativo, por ende, no cumple ni parcial ni totalmente con las guias v principios de gobierno

corporativo que sefiala el Acuerdo No. 6-2018, El Emisor podrd, en un futuro, decidir sabre Ia
adopcion paulatina parcial o total de los principios de Gobierno Corporativo en sus operaciones.

8. Propiedad Accionaria

GRUPO DE CANTIDAD | % RESPECTO | NUMERO DE % QUE REPRESENTAN

EMPLEADQOS DE DEL TOTAL ACCIONISTAS RESPECTO DE LA
ACCIONES | DE ACCIONES CANTIDAD TOTAL DE

EMITIDAS ACCIONISTA

Directores, 47,654 100% 3 100

Dignatarios,

Ejecutivos y

Administradores

Otros Empleados 0 0 0 0

El Emisor no cuenta con una fuerza laboral, es decir, empleados. Por ende, no existen arreglos
gue incluyan a empleados en el capital del Emisor, ni arreglos que impliquen el reconocimiento
de opciones sabre acciones u otros valores del Emisor,

9. Accionistas
A la fecha del presente prospecto informativo, los accionistas controlantes del Emisor son todos
los accionistas de la Clase A, segln se detalla en las siguientes tablas

Certificado No. | Cantidad de Titular Porcentaje de
Acciones las acciones en
circulacién que
representa
1 23,828 CLASE A Eduardo Enrigque Quintero Ysern | 50%
11,913 CLASE A lonathan Balley 25%
3 11,913 CLASE A leremy Charles Stewart 25%
TOTAL 100%
GRUPO DE NUMEROQ DE % DEL NUMERO | NUMERO DE % DEL NUMERQ
ACCIONES ACCIONES DE ACCIONES ACCIONISTAS DE ACCIONISTAS
10001-50000 47,654 100% 3 100%
Totales 47,654 100% 3 100%

62



10. Partes Relacionadas

Son partes relacionadas del Emisor, los sefiores Eduardo Enrique Quintera Ysern, Jonathan Balley,
Jeremy Charles Stewart, actuales tenedores de las acciones de la clase A, qgue a su vez son
Directores, Dignatarios y Ejecutivos del Emisor.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia es una Socledad que ostenta licencia fiduciaria
relacionada a la firma de abogados INFANTE & PEREZ ALMILLANO, siendo estos los Asesares
Legales del Emisor para esta oferta publica, también como sus Agentes Residente.

Global Valores, 5.A. es miembro de |a Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. y participante de
Latinclear.

El Emisor se encuentra en una fase preoperativa y por ende no ha suscrito contratos distintos a
los que se han descrito en secciones anteriores de este Prospecto Informativa, los cuales estdn
relacionados al proceso de registro y emision de valores.

Ninguno de los contratos que ha suscrito el Emisor invelucra a partes relacionadas al Emisar. De
llegarse a suscribir algin contrato con partes relacionadas, el mismo serd revelado mediante un
comunicado de Hecha de Importancia.

Como se indicé arriba en la seccidn de Directores y Dignatarios, el sefior Eduarde Quintero lidera
su propia empresa de arquitectura y disefio llamada Forza Creativa. Dicha empresa tiene la
experiencia necesaria y se encuentra en capacidad de realizar el disefio arquitectonico del
proyecto Emerald Cay Island Resort, lo cual, de materializarse por su conveniencia para el
proyecto, resultaria en una contratacién con parte relacionada. A la fecha de este prospecto
informativo no existe ningdn arreglo entre Forza Creativa y el Emisor.

E. Tratamiento Fiscal

El tratamiento fiscal de esta Emisidn se rige por el articulo 334 del Decreto Ley 1 de 1999, el
articulo 2 de la Ley 18 de 2008, los articulos 117-B, 117-C, 117-D y 117-E del Decreto Ejecutivo
170 de 1993, los articulos 701y 733 de la Ley 8 de 1956 (Cddigo Fiscal), el articulo 9 de la Ley 80
de 2012 y los articulos 2, 3, y 4 del Decreto Ejecutiva 264 de 2020, como todos estos articulos
han sido enmendados, o sean enmendadas, subrogados o derogados en un futuro,

Impuesto sobre |a renta con respecto a Ganancias de Capitales: De conformidad con lo dispuesto
en el articulo 334 del Texto Unico del Decreto Ley 1 del 8 de julio de 1999, tal como fue
modificado por la Ley No. 18 de 2006, establece para los efectos del impuesto sobre la renta, del
impuesto sobre dividendos y el impuesto complementario, gue no se consideran gravables las
ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen de la enajenacién de valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores, siempre que dicha enajenacidn se dé a través de una
bolsa de valores u otro mercado organizado. El Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2006
dispone que, en los casos de ganancia obtenidas por la enajenacién de valores emitidos por
personas juridicas, en donde dicha enajenacidn no se realice a través de una Bolsa de Valores u
otro mercado organizado, el contribuyente se someterd a un tratamiento de ganancias de capital
y en consecuencia calculard el impuesto sobre la renta sobre las ganancias obtenidas a una tasa
fija del diez por clento (10%) sobre la ganancia de capital como lo sefiala el articulo 117-8 del
Decreto Ejecutivo 170 de 1993 (adicionado por el Decreto Ejecutivo 135 de 2012). Exceptuando
los casos que se encuentran estipulados en los articulos 117-Dy 117-E del Decreto Ejecutivo 170
de 1993 (adicionados por el Decreto Ejecutivo 135 de 2012 y modificados por el Decreto Ejecutivo
62 de 2018) el comprador tendra |a obligacidn de retener al vendedor, una suma equivalente al
cinco por ciento (5%) del valor total de la enajenacién, en concepto de adelanto al impuesto sobre ' %
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la renta sobre la ganancia de Capital. El comprador tendrd la obligacidn de remitir al fisco el monto
retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgid la obligacion de pagar
como lo sefiala el articule 117-B. Si hubiere incumplimiento, la sociedad emisora es
solidariamente responsable del impuesto no pagado. El contribuyente podra optar por considerar
el monto retenido por el comprador como el impuesto sobre la Renta definitive a pagar en
concepto de ganancia de capital. Cuando el adelanto del impuesto retenido sea superior al monto
resultante de aplicar la tarifa del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital obtenida en
la enajenacién, el contribuyente podra presentar una declaracidn jurada especial, como lo sefiala
el articulo 117-C del Decreto Ejecutivo 170 de 1993 (adicionado por el Decreto Ejecutivo 135 de
2012), acreditando la retencion efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar a su favor
como crédito fiscal aplicable al impuesto sobre la renta, dentro del periodo fiscal en que se
perfecciond la transaccidn. El monto de las ganancias obtenidas en |a enajenacién de los valores
no serd acumulable a los ingresos gravables del contribuyente. En caso de que un tenedor de las
acciones adquiera éstas fuera de una Bolsa de Valores u otro mercado organizado, al momento
de solicitar al Emisor o al Agente de Pago el registro de la transferencia de las Accicnes a su
nombre deberd mostrar evidencia al Emisar de la retencidn del 5% a que se refiere el articulo 2
de la Ley 18 de 2006 en concepto de pago del impuesto sobre |a renta correspondiente por la
ganancia de capital causada en la venta de las acciones comunes. Los artfculos 701 v 733 del
Cédigo Fiscal de Panama, tal como fueron modificados por la Ley 8 de 2010 establecen que los
dividendos que se paguen sobre las acciones nominativas estaran sujetos al pagoe del impuesto
sobre dividendos equivalentes a una tasa del diez por ciento (10%), siempre y cuando, los
dividendos se originen de renta considerada de fuente panamefia y gravable; y de cinco por
ciento (5%) cuando los dividendos se originen de rentas provenientes de fuente extranjera, de
intereses que se paguen o acrediten sobre valores emitidos por el Estado vy las utilidades
provenientes de su enajenacion y de intereses que se reconozcan sobre depositos bancarios de
cualquier tipo mantenidos en bancos establecidos en Panama. El literal (h) del articulo 733 del
Codigo Fiscal de Panamd, prevé que las personas juridicas no estardn obligadas a hacer la
retencion de gue trata dicho articulo sobre |a parte de sus rentas que provenga de dividendos,
siempre que las personas juridicas que distribuyan tales dividendos también hayan estado
exentas de |a obligacidn de hacer la retencidn o hayan pagado el impuesto correspondiente en
otras jurisdicciones. Esta seccion es meramente informativa y no constituye una declaracién o
garantfa de El Emisor sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas dara a
la inversion de las Acciones. Cada tenedor registrado de una Accién deberd cerclorarse
independientemente del tratamiento fiscal de su inversién en las Acciones antes de invertir en
las mismas.

Incentivos Fiscales a la Inversion Turistica: De conformidad con lo dispuesto en el articulo 9 de La
Ley 80 del 8 de noviembre de 2012, modificado por el articulo 1 de la Ley 122 de 31 de diciembre
de 2019, los primeros adquirientes de las Acciones Clase B tendran derecho a gue se les otorgue
un crédito fiscal equivalente al 100% del valor de su inversién, es decir, el valor de adquisicion de
las Acciones Clase B. Las articulos 2, 3 v 4 del Decreto Ejecutivo 364 del 23 de julio del 2020,
disponen que cada inversionista deberd presentar documento gue acredite su condicion de
primer adquiriente, una Declaracion Jurada, certificaciones de la SMV, la BLV y la ATP, asi como
un carta del Agente de Pago, Registro y Transferencia; que los créditos fiscales se podran utilizar
a partir del segundo afio para cancelar hasta el 50% del impuesto sobre la renta del periodo
anterior, a razén de un maximo de 15% (del valor del crédito reconocido) anual durante los
siguientes diez afios; y que estos créditos podran ser cedidos, negociados o transferidos total o
parcialmente a favor de otros contribuyentes. La transmision de los créditos fiscales no conlleva
la transmisién de las Acciones Clase B, ni viceversa,

F. Descripcién del Negocio del Emisor.ﬁ&\
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1. Giro Normal del Negocio

El Emisor estd inscrito en el Registro Nacional de Turismo de la Autoridad de Turismo de Panama,
dado que el objetivo y naturaleza de su negocio es construir, equipar e iniciar operaciones del
complejo Emerald Cay Island Resort, el cual estard ubicado en la Isla Pastores, Corregimiento de
Almirante, Distrito de Changuinola, Provincia de Bocas del Toro

El Emerald Cay Island Resort se plantea coma un resort para quienes buscan hospedarse en
regiones exdticas en armonia con el medio ambiente, pero contando con todas las amenidades
de un resort boutique ubicade en los principales destinos de playa del mundo,

2. Estructura Organizativa

El Emisor se encuentra en una etapa preoperativa y como tal no cuenta con una Estructura
Crganizativa mds alld de su Asamblea de Accionistas, Junta Directiva y Dignatarios,

El Emisor no es parte de un Grupo Econdmico ni cuenta con subsidiarias ni afiliadas,
3. Propiedades, Planta y Equipo
El Emisor se encuentra en una etapa preaperativa y no cuenta con propiedades, planta o equipo.

4. El Proyecto: Emerald Cay Island Resort

Emerald Cay Island Resort, prayecto del Emisor “Emerald Cay Bocas, 5.A." quien es a su vez el
promator del proyecto, se construira sobre dos Fincas que serdn aportadas a Emerald Cay Bocas,
S.A. por quienes serdn los suscriptares de las acciones Clase A, como parte del aporte al
patrimonio de los tenedores de dichas acciones. Estas Fincas se encuentran registradas a los
Folios No. 10227 y 10228 de la Seccidén de Propiedad del Registro Pdblico de Panama, estdn
ubicados en la Isla Pastores, Corregimiento de Almirante, Distrito de Changuinola, Provincia de
Bocas del Tare y poseen una superficie de once hectéreas ocho mil doscientos cuatro puntos
siete metros cuadrados (11 hectareas 8,204.7 mts2). Importante recalcar que los fondos
provenientes de la oferta publica de Ochenta y Ocho Millones Quinientos Mil con 00/100 dalares
(B/. 88,500,000.00) no sera utilizada para comprar las fincas, Los propietarios de las acciones
Clase A se han comprometido para procurar la cesidn a favor de Emerald Cay Bocas, 5.A. de las
fincas No. 10227 y 10228 como parte de su contribucidn accionarial patrimonio del Emisor.

Al 31 de diciembre de 2021, |a Fincas a ser cedidas mantenian un valor catastral de registro de
clento treinta y ocho ddlares (US5138.00). No obstante, seglin avallo realizado el 13 de mayo
del 2022 por la compafiia Tasaciones Inmabiliarias, S.A. las Fincas, establece un valor de mercado
(venta) de diecinueve millones seis mil trescientos treinta y siete balboas con sesenta y nueve
centésimos (B/.19,006,337.79). Para una mejor referencia, se incluye el Reporte de Avalio como
Anexo No. 1 del prospecto informativo, formando parte integral del mismo.

El proyecto a ser desarrollado por el Emisor estd posicionado en el segmento de lujo el cual ha
sido cuidadosamente seleccionado respondiendo a un andlisis del entorno turistico de la zona. A
continuacian, se listan observaciones y respuestas estratégicas tomadas del cual El Emisor extrajo
los siguientes retos y oportunidades:

Lectura 1: La mayoria de los hoteles en Bocas del Toro atienden a una clientela de poder
adquisitivo medio/bajo en hoteles de farmato hostai.w
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- Ernerald Cay Island Resort se posicionara como un destino de lujo para capitalizar la tendencia
internacional que sugieres que los turistas estan realizando menos viajes, pero de mayor
presupuesto

Lectura 2: Una parte importante de los viajeros que visitan Bocas del Toro son jovenes, ndmadas

digitales, surfers, y/o mochileros.

- Emerald Cay Island Resort atenderd un nicho cautive que actualmente tiene pocas opciones
de hospedaje en Bocas del Toro. Elenfoque es atender a personas o familias de edad variada
gue aspiran a estar en estrecho contacto con la naturaleza dentro de un entorno de bienestar
y de suprema calidad

Lectura 3: La mayorfa de los hoteles/hostales estan ubicados en |a Isla Coldn, donde se encuentra

también la mayor parte de la vida nocturna y comercial,

- Emerald Cay Island Resort se posicionara en una isla distinta (pero cercana) a Isla Colén para
ofrecer un producto méas exclusivo consona con el nivel del complejo. El objetivo es poder
ofrecer un entorno de bienestar y contacto con la naturaleza, pero cerca de las conveniencias
de Isla Colon.

Lectura 4: Aunque existen playas de arena blanca y agua transparente en la zona, la mayoria de

los hoteles/hostales no cuentan con acceso directo a una playa

- Emerald Cay Island Resort estd en el lado sur de Isla Pastores (orientando hacia tierra firme),
y ademas, por estar muy cerca a tierra firme, Isla Pastores estd naturalmente protegida de
oleajes. Esta ubicacion estratégica nos permite tener una playa en el Hotel. Se pretende re-
construir la playa, actualmente deteriorada, que existe en la propiedad.

Lectura 5: La mayoria de los hoteles de Bocas del Toro carecen de terrenos amplios donde se

pueda complementar las habitaciones con amenidades.

- Emerald Cay Island Resort se diferenciard de la competencia por contar con multiples amplias
piscinas, areas de meditacion, zonas deportivas, senderos naturales, etc, atributos
inexistentes en la gran mayoria de los hoteles de Bocas del Taro.

Lectura 6: El archipiélago de Bocas del Toro tiene magnificos arrecifes, playas, y destinos que

requieren movilizarse en lanchas. Sin embargo, la mayoria de los tours se hacen botes tipo

‘panga’ poco sofisticadas

- Para poder ofrecer una experiencia de calidad dentro y fuera del hotel, el Hotel tendré su
propia de flota de botes (preferiblemente eléctricos) de clase mundial que sean comodas y
gue sean piloteados por personal con el mismo entrenamiento de servicio del hotel 5
estrellas.

- Esta flota de botes se aprovechara adicionalmente para ofrecer tours de pesca deportiva,
aprovechando el destacado reconocimiento que tiene Panama internacionalmente como
excelente sitio pesca.

Lectura 7: La falta de disponibilidad eléctrica en las islas de Bocas del Toro es uno de los mayores

retos que frena el desarrollo de hoteles de calidad en el archipiélago.

- Emerald Cay Island Resort contard con conexion (subterrdnea y bajo el agua) eléctrica y de
cable/internet desde tierra firme, siendo una ventaja Unica para el proyecto.

- Aungue se cuente con energia eléctrica, el proyecto pretende tener la menor huella de
carbono posible. Por lo tanto, se usardn estrategias de auto-generacion de energia para
minimizar la dependencia eléctrica desde tierra firme,
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Vista actual de Isla Colén, Provincia de Bocas del Torp.* -

Lectura &: Hay poca disponibilidad de vuelos comerciales hacia Isla Coldn vy las tarifas son altas.

- Actualmente se desarrollan varios hoteles que deben aumentar la disponibilidad de vuelos
comerciales a Bocas del Taro.

- Laflota de botes del hotel se usara para trasladar a los huéspedes de Isla Coldn a Isla Pastores,
lo cual garantizara una llegada de calidad para los huéspedes.

Lectura 9: El espacio publico (calles, aceras, parques) del sector mds frecuentado de Bocas del

Toro (Isla Coldn) carece de los amueblamientos, acabados, arborizacion, saterramiento, limpieza,

etc. que agrade a una clientela de alta gama.

- Estar en Isla Pastores permitird crear un entorno paisajistico, caminos e infraestructuras de
la mds alta calidad, dejando el contacto con Isla Colén solo para los momentos de
llegada/salida y para visitas puntuales a los atractivos comerciales con que cuenta el pueblo,

El Emisor entiende las realidades y el potencial de Bocas del Toro previamente mencionado vy se
ha contrastado estas lecturas con las tendencias internacionales v locales.  Como resumen, 1os
slguientes puntos respaldan la propuesta de valor del Emisor:

1. Engeneral, el Caribe es un destino aspiracional por sus cristalinas aguas y sinigual blanca
arena. Por lo tanto, internacionalmente, predomina una oferta hotelera de rango medio
a alto. El caribe de Panamd, sin embargo, tiene poca oferta hotelera la cual esta
mayormente en Bacas del Toro dentro de un nicho de media a baja gama. Este vacio se
ve como una oportunidad!

2. Después de |la pandemia, la tendencia del viajero es a reducir los viajes de negocios y de
ocio y enfocarse en un menor ndmero de viajes, pero de mayor presupuesto enfocados
en experiencia y bienestar. El posicionamiento de Emerald Cay Island Resort como un
destino de alta gama, es estratégico!

3. En los Ultimos afios, en Panamd han surgido multiples exitosos proyectos de alta gama
que exceden los 51,000 por noche. Hay un mayar niimero cada afio. Emerald Cay Island
Resort continlia una tendencia comprobada, no tomara el riesgo de ser el primer hotel

de alto Iujoﬁ/ﬁ\

 Fotografia propiedad de [ | quien ha consentido al uso de la misma an un documento que serd puesto
a disposicidn de los inversionistas y del piblico en general,
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4. El turismo de aventura y deportiva estd en ascenso por ser viajes de ‘experiencia’.
Panama es internacionalmente canocido por su sinigual pesca deportiva, sin embargo,
hay una carencia de alternativas de alta gama. Emerald Cay Island Resort aprovechard
un espacio de oportunidad.

Dadas estas observaciones y para aprovechar estas oportunidades encontradas, el Emisor ha
creado el complejo turistico Emerald Cay Island Resort el cual estd ubicado en una apartada
propiedad de casi 12 hectdreas rodeada por las célidas y cristalinas aguas del Mar Caribe.
Emerald Cay Island Resort es un exclusivo paraiso de selva tropical al gue se llega en un corto
viaje en bote desde Isla Colén, nombrado en honor a Cristébal Coldn, quien en su Gltimo viaje a
las Américas descubrid el archipiélago de Bocas del Toro.

Emerald Cay Island Resort ofrece un total de 114 llaves compuestas de bungalows, elegantes
suites, y villas de |ujo. Se pretende afiliar el proyecto a alguna marca hotelera como la prestigiosa
serie "Preferred Hotel" baja el paraguas de Preferred Hotel Group.,

Emerald Cay Island
Resort se desarrolla dentro de un programa de 3 fases. Todas las fases estdn disefiadas para ser
lo mds respansable posible con el medio ambiente para garantizar que la belleza natural de los
alrededores sea adoptada e integrada por el resort. Al final, Emerald Cay Island Resort permitird
a los huéspedes disfrutar el lujo de 5 estrellas en completa armonia con el impresionante entorno
de Bocas del Tora.

Master plan de Emerald Cay Island Resort

W 1at 5

“
-
=

FASE 1A

EMERALD CAY BOUTIQUE HOTEL

Para que el complejo esté disponible para la creciente base turistica de la region, la primera fase
de desarrollo implica la censtruccién de un hotel boutique de lujo. El hotel consta de 41
habitaciones que incluyen habitaciones junto al acantilado y bungalows frente al mar con
servicios completos como spa de lujo, dreas de meditacion, restaurantes v bares.

Algunas edificaciones de esta fase son:

a. Bungalés de habitaciones (T-01)

Cuatro (4) pabellones tipo bungalod con una (1) llave cada uno M\_{
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b. Bungalds de habitaciones (HB-06)
Cinco (5) pabellones tipo bungald dos (2) llaves cada una.

c. Villa de 2 Recamaras (T-04)

Una (1) villa de 2 recamaras cada una con su bafio privado y closet. Adicionalmente las recamaras
tienen un drea comun central con amplia sala, comedaor, y cocina,  Adicionalmente, estas villas
cuentan con una amplia terraza con vista panaramica al mar

d. Villa de 2 Recamaras (T-03)

Una (1) villa de 2 recamaras cada una con su bafio privado y closet. Adicionalmente las recamaras
tienen un drea comun central con amplia sala, comedor, y cocina. La configuracidn es distinta a
la T-03 para ofrecer una diferenciacion de producto. Adicionalmente, estas villas cuentan con una
amplia terraza con vista panaramica al mar.

e. Villa de 3 Recamaras (T-02)

Una (1) villa de 3 recamaras. Una recamara cuenta con su bafio y closet privada. Las otras dos
habitaciones comparten un amplio bafio. Adicionalmente las recamaras tienen un area comun
central con amplia sala, comedor, y cocina. Adicionalmente, estas villas cuentan con una amplia
terraza con vista panoramica al mar.

f. Fire Pit (HB-02)
Terraza de uso comun para los huéspedes del hotel en donde se hacen actividades, espectaculos
normalmente acompafiados por una fogata expuesta al cielo ablerto

g. Pabellén de Meditacién (HB-03)
Pabellon tipo rancho sobre una terraza pavimentada o de madera en la cual los huéspedes
pueden meditar o encaontrar momentos de silencio v descanso.

h. Pabellén de Recepcion (HB-04)

Pabellon dedicado para recibir a los visitantes al llegar al hatel. Este pabelldn cuenta con la
recepcidn y conserjeria ademds zonas de lounge, Adicionalmente, cuenta con terrazas
ajardinadas para el disfrute de los huéspedes,

i. Pabelldn de Uso Libre (HB-05)
Pabellon tipo rancho sobre una terraza pavimentada o de madera para multiples usos libres / na
asignados de los huéspedes,

j. Edificio con Bar / Restaurante (HB-07)

Edificio cuenta con las dreas recreativas y culinarias del hotel. En un ambiente techado pero al
aire libre, se ubica el restaurante / bar / lounge del hotel con su respectiva barra y cocina, adernds
de bafios para uso de los huéspedes vy los trabajadores del hotel. Adicionalmente, el edificio
cuenta con una extensa terraza con una piscina entre palmeras v jardines adem3s de pool
cabafias y mobiliario para descanso y tomar sol.

FASE 18

EMERALD CAY FISHING LODGE

La parte surpeste de la propiedad frente al muelle de Emerald Cay serd el hogar del centro
turistico de pesca de clase mundial, en el Mar Caribe. Seis edificios de lujo configurados como 12

master suites independientes comprenden los alojamientos del club de pesca del resart. El hotel

de pesca estara acompaiiado por un gran restaurante, bar y casa club con vista a una piscina VM‘
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jacuzzi, los cuales se encuentran a lo large de |a orilla del agua con su propio muelle privado
flanqueado por la flota de barcos de pesca totalmente equipados del resort.

Esta seccidn estd compuesta de las siguientes edificaciones:

a, Bungalds de habitaciones (FL-01)

Seis (6) pabellones tipo bungald componen las habitaciones del drea de pesca. Estos bungalds
tienen 2 llaves cada uno. Una llave ocupa el nivel de planta baja y otra llave el nivel superior. La
llave del nivel superior cuenta con dos recamaras, una de las cuales estd en un altillo.

b. Edificio Principal de Area Comun (FL-02)

Este edificio cuenta con dos niveles para usos comunes del hotel. En la planta baja esta ubicada
la recepcidn y conserjeria, ademds de un pequefio restaurante bar y lounge. En el segundo nivel,
se encuentra un sports lounge/bar con aire acondicionado. Adicionalmente, el edificio cuenta
con dreas abiertas de piscina y pool cabafias con vistas panordmicas.

FASE 2

VILLAS DE LLIO

La tercera fase de construccion del resort da la bienvenida a un total de 61 grandes villas y
o/condos independientes inmersos en la naturaleza. Estas residencias de lujo se agregan al
inventario del hotel para complementar la cartera de habitaciones. Las villas estdn acompafiadas
por la casa club de sus propios propietarios, club deportivo, bares y otras comodidades.

Esta seccion estd compuesta por las siguientes edificaciones:

a. Bungalds de habitaciones (T-01)

Pabellones tipo bungald con una (1) llave cada uno. La planta baja |a ocupa una sala-comedor
con cocina y el nivel superior cuenta con dos recamaras, una de las cuales estd en un altillo.

b. Villa de 3 Recamara (T-02)

Villas de 1 recamara cada con su bafio privado v closet y un drea comun central con amplia sala,
comedor, y cocina. Adicionalmente, estas villas cuentan con una amplia terraza con vista
panoramica del mar.

c. Villa de 2 Recamaras (T-03) y (T-04)

Villas de 2 recamaras cada una con su bafio privado y closet. Ademas de las recamaras, las villas
cuentan con un drea comdn central con amplia sala, comedor, y cocina. Adicionalmente, estas
villas cuentan con una amplia terraza con vista panoramica del mar.

d. Villa de 4 Recamaras (T-05)

Villas de 4 recamaras. Dos recamaras cuenta con su bafio y closet privado. Las otras dos
habitaciones comparten un amplio bafio. Ademas del drea de recamaras, las villas tienen un drea
comun central con amplia sala, comedor, y cocina. Adicionalmente, estas villas cuentan con una
amplia terraza con vista panordmica del mar. La terraza cuenta una piscina y dreas amuebladas
para el descanso y convivencia. Las villas cuentan con imponentes areas verdes y pérticos de
entrada.

3. Condo-Suites

Ademds de villas independientes, Emerald Cay Island Resort contard con pequefias edificaciones
de apartamentos o condominios turisticos para ofrecer opciones mas economicas dentro del
lujoso complejo turistico de Emerald Cay Island Resort.

f. Club House
Edificacion con &reas cerradas y abiertas para la reunion de los huéspedes del hatel vy los
propletarios de las villas hoteleras.  El edificio contara con dreas de estar y entretenimiento

ademds de una terraza con piSEiﬂa[&
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g. Club deportivo
Area abierta dedicada al deporte libre donde la comunidad vy los huéspedes puedan realizar
ejercicio con vistas panoramicas al mar.

Vistas preliminares de las suites de Emerald Cay Island Resort

Las imdgenes contenidas son una representacion artistica del proyecto. El desarrollador se
reserva el derecho de hacer cambios sin previo aviso.&{/&
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Las imdgenes contenidas son una representacidn artistica del proyecto. Fl desarrollador se
reserva el derecho de hacer cambios sin previo aviso.

-
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A continuacion, algunas imagenes del terreno v sus vistas;

Las imdgenes contenidas son una representacidn artistica del proyecto. El desarrollador se
reserva el derecho de hacer cambios sin previo aviso.
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El plan de comercializacién del hotel se apoya en la premisa de que ahora, mds que nunca, el
turista busca viajes de ‘experiencia’. Es decir, lugares verdaderamente (nicos con singular,
cultura, geografia, y amenidades. Por lo tanto, se visualizan los siguientes grupos como
potenciales inversionistas para el proyecto.

e |nversionistas locales panamefios quienes han visitado y descubierto Bocas del Toro, por lo
que entienden el enorme potencial econdmico que tiene el Caribe panamefio.

* |nversionistas internacionales atraldos por el potencial de crecimiento de Panama, el cual es
incomparable en la region por ser un lugar seguro, dolarizado y con un caracter Unico. El
destino se conoce poco internacionalmente, por lo cual cuenta con un enorme potencial a
futuro.

3. Descripcion de |a Industria

3.1 Analisis de situacion

El Emisor desarrollard su actividad ecandmica en el sector de Hoteles v Restaurantes, el cual es
impactado directamente por la industria del turismo en general, por tal motivo se presentaran a
continuacién algunas estadisticas que revelardn el grado de importancia de dicha actividad a nivel
mundial, regional y particularmente en la Reptblica de Panama.

3.1.1 A nivel mundial
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Es bien sabido que el turismo representa una importante fuente de ingresos par exportaciones
para muchos paises, y una parte importante de sus PIB. La industria mantiene millones de puestos
de trabajo directos e indirectos en todo el mundo. En las décadas previas al 2020, la expansion y
diversificacion de la industria fueron impulsados principalmente por una economia mundial
relativamente fuerte, la expansidn de las clases medias, una mayar apertura de los mercados, la
rapida urbanizacidn en las economias emergentes, viajes aéreos mas asequibles y |a facilitacion
de visados. Los avances tecnoldgicos y los nuevos modelos de negocio, especialmente a través
de internet y dispositivos maoviles, también contribuyeron a este crecimiento.

La Organizacion Mundial de Turismo (OMT) en su publicacién The Economic Contribution of
Tourism and the Impact of COVID-19° de noviembre de 2021 estima que la contribucién de la
industria del turismo a la economia mundial, medido en términos de Producto Interno Bruto
Directo del Turisma'® (TDGDP por sus siglas en inglés), se situd en USS 3.5 billones (i.e. millones
de millones) en 2019; o sea, lo equivalente al 4% del PIB mundial.

Como la gran mayoria de las actividades economicas a nivel mundial, el turisme fue impactado
negativamente por la pandemia del COVID-19 durante el 2020. El cierre total o parcial de algunas
fronteras, las cuarentenas y los protacolos de bioseguridad impuestos a los viajeros
internacionales obstaculizaron |a reactivacidn esperada en ese afio,

Las cifras publicadas por el Fondo Monetario Internacional en su reporte Warld Ecanomic
Outlook, October 2021: Recovery During A Pandemic indican que la pandemia redujo el TDGDP a
mas de la mitad en 2020, disminuyéndolo en USS 2.0 billones hasta el 1.8% del PIB mundial. Este
desplome del TDGDP representd aproximadamente el 70% del descenso global del PIB mundial
en 2020". La OMT estima que el TDGDP alcanzd el 2% del PIB mundial al cierre de 2021, tras un
repunte del turismo nacional y un mayor gasto observado en los viajes nacionales e
internacionales.

Por su parte, a nivel mundial, las cifras de llegadas de turistas internacionales —i.e. visitantes que
pernoctan al menos una noche - se redujeron en un 73% en 2020, mientras que los ingresos por
exportaciones del turismo (ingresos por turismo Internacional y transporte de pasajeros)
disminuyeron en un 63% en términos reales,

En ese sentido, segun datos de |a Organizacién Mundial del Comercio a octubre de 2021', Ia
disminucion del comercio mundial se situd en US5 2.6 billones, sobre |a base de las expartaciones
de mercancias y servicios comerciales. Ya que la pérdida de ingresos por exportaciones del
turismo internacional en 2020 se ubicd en unos USS 1.1 billones, tal disminucidn representd el
42% de la pérdida total del comercio internacional en ese afio.

9 www,e-unwto.org/doi/10.18111/9789284423200

10 E| Producto Interno Bruto Directo del Turisma es un agregade macroecondmico que mide la contribucidn directa
del turismo a la economia y uno de los indicadores clave utilizados para supervisar el progreso hacia los Objetivos de
Desarrollo Sostenible (ODS) impulsados por la Organizacidn de Naciones Unidas, especificamente en la dimensidn
econdmica.

W www.mf.org/en/Fublications/WEO/weo-database/2021/0ctober

12 https://timeseries.wto.org/
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Hustracion No. V.E.3.1
Evolucidn del Producto Interno Bruto Directo del Turisme (TDGDP)
Mundial & Principales regiones

(% del PIB)
2019 2020 2021(#)
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Fuente: OMT, Notas: {e) estimaciones preliminares

En términos de USS, con las cifras publicadas par la OMT en enero de 2022, el TDGDP alcanzd los
USS 1.9 billones al cierre 2021, por encima de los USS 1.6 billones en 2020, aunque muy por
debajo de los US55 3.5 billones registrados en 2019. De igual forma, estimd que los ingresos de
exportacidn del turismo internacional podrian alcanzar un rango entre los USS 700 y 800 mil
millones en el 2021, una pequefia mejora con respecto a 2020, pero menos de la mitad de los

LSS 1.7 billones registrados en 2019,
llustracion No.V.E.3.2

Producto Interno Bruto Directo del Turismo (TDGDF) vs Ingresos por Exportaciones Turismo

a nivel mundial
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Fuente: OMT, Cifras preliminares
Los efectos negativos de la pandemia sobre |a industria del turismo se prolongaron durante la
primera parte del 2021. La publicacién UNWTO World Tourism Barometer'® de septiembre de
2021, emitida por la OMT reveld los primeros signos de recuperacion del turismo internacional
mundial luego de la pandemia. En ella se afirmd que el turismo internacional mundla%{k

13 hitps:/fwww.e-unwio.orp/toc/wtobarometereng/19/6
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experimentd una modesta mejora durante los meses de junio y julio de 2021 y que unos pocos
paises incluso habian superado los ingresos de 2019,

Con la publicacién de enera de 2022, la OMT confirmé la tendencia para el segundo semestre
de 2021. El turismao mundial mastrd un repunte a partir de la temporada de verano del hemisferio
norte debido principalmente al aumento de las tasas de vacunacidn, junto con la suavizacidn de
las restricciones a los viajes debido al aumento de la coordinacion y los protocolos
transfronterizos.

En ese sentido, la OMT afirmé que el turismo mundial experimentd un leve repunte del 4%
durante todo el 2021, con cerca de 15 millones mas de llegadas de turistas internacionales que
en 2020, pero se mantuvo un 71% por debajo de |os niveles del afio prepandémico 2019, segln
las estimaciones preliminares.

llustracidn Ne. V.E.3.3
Evolucion de Llegadas de Turistas Internacionales 2021
a nivel mundial, regional, subregional

Selected region % change in 2021 and 2022 compares 2021 and 2022 52 2015 or better
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Fuente: OMT. Nota: Las variaciones porcentuales corresponden a cifras del 2021 vs. 2019 para una comparacién mds objetiva
Ahora bien, el turismo mostrd un buen comienzo en 2022 segun lo reporta la OMT en su informe

de marza de 2022%, con un rendimiento mucho mejor en comparacion con el débil comienzo de
2021, mientras se enfrenta a nuevas incertidumbres.

Las llegadas mundiales se duplicaron con creces (+130%) en comparacion con enero de 2021, con
un aumento de 18 millones. Todas las regiones del mundo disfrutaron de un importante repunte

M https://www.e-unwto.org/toc/wtobarometerang/20/1
15 https://www.e-unwto.org/toc/wiobarometereng/20/2
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en enero de 2022 en comparacién con los bajos niveles de enero de 2021, Se trata del mismo
aumento que en todo el afio 2021 con respecta a 2020.

A pesar de la solidez de los resultados observados en enero de 2022, el ritmo de recuperacion en
enero se vio afectado por la variante Omicron y |a reintroduccién de las restricciones de viaje en
varios destinos. Las llegadas se situaran en un -67% en enero de 2022 en comparacion con 2019,
después de alcanzar un -60% en el cuarto trimestre de 2021,

Tras el crecimiento sin precedentes de 2022 y 2021, se espera que el turismo internacional
contintde su recuperacion gradual en 2022. Los escenarios de la OMT apuntan a un crecimlento
de entre el 30% vy el 78% en las llegadas de turistas internacionales en 2022, dependiendo de
varios factores. Esto supondria entre un 50% y un 63% menos que los niveles anteriores a la
pandemia. La Gltima encuesta del Panel de Expertos de la OMT indica que el 61% de los
profesionales del turismo esperan un mejor rendimiento en 2022 que en 2021. Sin embargo, la
mayoria de los expertos (64%) también creen que el turismo internacional no volver a |os niveles
de 2019 hasta 2024 o més tarde,

Mientras el turismo internacional mundial se recupera, el turismo interno seguird impulsando la
recuperacion del sector en un nUmero creciente de destinos. Los viajes internos se ven
impulsados por la demanda de destinos mas cercanos y con baja densidad de poblacidn, ya que
los turistas buscan actividades al aire libre, productos basados en la naturaleza y turismo rural.
Sinembargo, la elevada incertidumbre derivada de |a ofensiva militar de la Federacion Rusa sobre
Ucrania, unida a un entorno econdmico dificil v a las restricciones de viaje adn vigentes debido a
la pandemia en curso, podrfa afectar a la confianza general v perturbar la tendencia al alza
observada en el turismo en 2021.

3.1.2  Anivel regional

Segun datos de la OMT, antes de la pandemia, el turismo en América representaba el 3.4% del
PIB de la region. Esa cifra cayd hasta 1.6% en 2020 y preliminarmente se ubicd en 2.3% al cierre
de 2021.

Mis aln, de los paises del continente americano, Uruguay (+128%), Panama (+99%), Ecuador
{+88%) y Honduras (+68%) figuraron entre los primeros 15 paises del munda que registraron el
mayor aumento del TDGOP entre 2008 y 20189,

La CEPAL' afirma que en el sector turismo de la regidn se hace poco uso de herramientas
sofisticadas como la analitica de grandes datas, el internet de las cosas v la inteligencia artificial
gue permitan conocer mejor a los clientes, innovar en productos y servicios, v transformar los
modelos de negocios. Al respecto, el Centro Nacional de Competitividad (CNC) de Panama'’
concluye que el andlisis de la CEPAL sugiere que el sector turistico de la region requiere vincularse
con sectores tecnologicos y de investigacion para optimizar sus estrategias digitales, lograr mayo%

I5 CEPAL (2021). El Turisma en Centroamérica v la Republica Dominicana ante las tecnologias digitales: retos y
oportunidades para las MiPymes,
17 http://encpanama.net/
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alcance de sus productos y servicios, e innavar en sus modelos de negocios. Asi mismao, cancluye
el CNC de Panamd, que existe un gran potencial en las herramientas digitales para aumentar la
competitividad y la productividad para el sector turismo, y asi facilitar su recuperacidn por la crisis
causada por la pandemia.

América en su conjunto y particularmente los paises del Caribe y Centroameérica registraron los
resultados mds sélidos del 2021 seglin la OMT, con cifras de llegadas de turistas internacionales
gue aumentaron en comparaciaon con 2020 pero que todavia se encuentran por debajo de los
niveles de 2019, can un -60%, -32% y -55%, respectivamente. Los resultados acumulados en el
afo 2021 pueden observarse en las Ilustraciones No. V.E.3.4 y No. V.E.S.S%&
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llustracion No. V.E.3.4
Llegadas de Turistas Internaclonales 2021
A nivel mundial, regional, subregional
Variaciones porcentuales y absolutas

E&gion ¥TD change (%) change, absolute (thousand) Data availability

Africa EEL -49.426 Jan - Dec 21
Nerh Africs Taw P o 15n-pec
Subzzharzn Africs 7155 ol :- Jan « Cac 21
T so-0e—J

Morch America <81 % ‘Il" Jan - Dee 2%
Caribbean a1 Jan - Dac 21
Central Amaricz s Jan-D=zc 27

South America e Jan - Bac 21
€ I 54 TN T UEEZT

*lorth-East Asia N-HE J=n - Dec 21

South-East Asia -z Jan - Dee 21

Qcsania s o -14. Jan - Dec 21

South Asiz B -2 | Jan - Dee 2]

Europe s20 & -460.689 Jan - Dec 21

Morthern Eurpps 225 P Jan - Cec 2t
Weztern Europe Eo s Jan - Dac 27
Central/zastern Europe 45 b Jzn -Dzc 2t

Zouthern/Medit. Zurope 34 % “P — Jan-Dec?

Middle East 75 e 59,794 Jan - Dec 21
Middle Zzst Tind s - -oec
World T1% -1.035.985 Jan - Dec 21

Fuente: OMT, Nota: Las variaciones porcentuales corresponden a cifras del 2021 vs. 2019 para una comparacién mas objetiva
llustracién No. V.E.3.5
Llegadas de Turlstas Internacionales Centroamérica,2021
Variaciones porcentuales y absolutas

Country YTD change (%) ihango. absolute (thousands) Data availability
Costa Rlca =75 4 [ Jan - Dec 2
Guatemala se “ Isn-Dec 21
Tanams 8E % o 1 Jan - D=c 1
%1 Salvadar a1nd Jan - Daec 21
Honduras 479 - Jan - Mov 21
Zzlize EER 2 =] Jan- Dec 2
Micaragua

World 55% & -6 Jan-Dec2i

Fuente: OMT. Nota: Las variaciones porcentuales correspanden a cifras del 2021 vs. 2019 para una comparacién mas objetiva

De igual manera, otros indicadores de diagndstico del turismo proporcionades por fuentes de
informacién basados en inteligencia artificial mostraron signos de revitalizacion en
Centroamérica. Asi, por ejemplo, las cifras de bisquedas de hospedajes'® en la regidn se ubicaron
en diciembre de 2021 un 29% por debajo de las de diciembre 2019, después de un terrible -80%
en junio de 2020 comparado con las cifras a junio de 2019.

Sin embargo, el nimero de reservas de hospedajes' en Centroamérica subieron un 4% en
diciembre de 2021 con relacidn a las de diciembre de 2019 y un 12% por encima durante el
periodo enero-diciembre de ambos afios. La llustracién No, V.E.3.6 muestra un mapa de calor de
este indicador tan importante para la actividad del Emisor.

llustracldn No. V.E.3.6 %4

W https://sojern.com/ SOJERN es una plataforma de marketing digital basada en inteligencia para la industria de
viajes y turisma,
" hitps://sojern.com/
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Variacién porcentual de Reservas de Haspedajes 2021
América y sus subregiones

Jan Feb M™ar apr  May Jun Jul Aug Sep Oct MNov Dec YTID
Americas -35 34 -6 -1 7 4

Caribbean 42 30 10 28 10 0
2 T

Central Americz 45 m
North America 4 6
South America 36
Fuente: OMT/SOJERN.

Nota: Las varlaciones porcentuales corresponden a cifras del 2021 vs. 2019 para una comparacién mds obletiva

Otro indicador Interesante para analizar es el correspondiente a la tasa de ocupacién de las
habitaciones disponibles. Los destinos de playa lideraron los niveles de ocupacion hotelera en la
region durante el 2021, segln cifras de STR*®, impulsados por la demanda doméstica reprimida y
las preferencias de los viajeros por los espacios abiertos, al aire libre y el clima calide. En tal
sentido, la tasa de ocupacion se ubicd en 51% al cierre de 2021 en comparacion del 55%
reportado en ese mismo mes del 2019,

llustracidn Na. V.E.3.7

Tasa de Ocupacién Habitaciones
% Centroamérica
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Fuente: OMT / STR

3.1.3 Panama

Se hace necesario mencianar la precaria informacién publica de caracter analitico existente en el
pais en lo que a turismo se refiere, motivado -segln reconocimiento por parte de la Autoridad de
Turismo de Panamé (ATP)- a la carencia de andlisis de las encuestas del sector que se realizan
cada afio y que arrojarian luz para una toma de decisiones mds objetiva y solida. Los datos
publicos més recientes y mejor desagregados sobre el turismo en el pais corresponden a la serie
preliminar Avance de la Cuenta Satélite del Turismo en la Republica de Panamd Afos: 2007-2013%
realizado por el Instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC) adscrito a la Contralorfa General
de |a Republica (CGR).

Lo cierto del caso es que la industria del turisma ha representado un componente importante del
Producto Interno Bruto (PIB) de Panama durante la dltima década, mostrando una marcada
tendencia creciente hasta el 2013 y, posteriormente, de relativa estabilidad entre 2014 y 2019,
como puede observarse en la llustracion No, V.E.B.m

*" TR es una multinacional que properciona datos, andlisls y perspectivas de mercado para la industria hotelera

mundial, https://str.com/
* https://www.Inec.gob.pa/publicaciones/
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Los datos de |a evolucion del Gasto Turistico son igualmente positivos analizados en perspectiva,
pasando de USS 1,800 millones en 2007 a unos USS 7,050 en 2019, con un crecimiento anual
medio en el entarno del 13.7%.

Esto permitié, en un perfodo en el que el PIB a precios corrientes también crecid en una media
anual del 11%, que la aportacién al PIB de |a actividad turistica haya pasado del 8.5% en 2007 al
10.5% en 2015, luego de haber experimentado un méximo del 11.9% durante el afio 2013.

Panama no escapd de los estragos que la pandemia tuvo sabre la industria del turismo durante
el 2020 al tiempo que mostrd algunos signos de recuperacion como consecuencia de la
revitalizacion de |a actividad a nivel mundial durante el 2021.

El aporte al PIB de la industria turistica del pais se desploma en 2019 para representar apenas un
3.4% vy, en 2021, a pesar de los indicadores de recuperacion de |a actividad a nivel nacional, se
estima que el aporte del sector al PIB se ubicd ligeramente sobre el 5%.

llustracion No. V.E.3.8

2007 21,286 233 1,806 6.8 85

2008 25,156 181 2,208 223 8.8
2009 27,117 1.8 2,279 3.2 8.4
2010 29,440 8.6 2,621 15.0 8.5
2011 34,686 17.8 3,604 375 10.4
2012 40,430 166 4,589 27.3 113
2013 45,600 12.8 5418 18.1 11,8
2014 49,921 9.5 5. 798 6.1 11.5
2015 54,092 8.4 5,753 01 10.6
2016 57,908 7.1 6,282 92 10.8
2017 62,203 7.4 6,825 8.6 11.0
2018 64,929 4.4 7,137 46 11.0
2019 66,984 32 7,050 (1.2) 10.5
2020 53,977 (19.4) 1,853 (737) 3.4
2021 63,605 17.8 na na n.a

Fuente; CGR, (*) Incluye Transporte Internacional, (n.a) No disponible™

Cabe mencianar que, en materia de competitividad en viajes y turismo, Panamd ocupd en 2019
el puesto 47 del ranking mundial del Foro Econdémico Mundial®, perdiendo 12 posiciones en
relacién con la medicidn del 2017, poniendo en evidencia que |a industria desde antes de la
pandemia ya estaba requiriendo mejoras en su competitividad, condicidn indispensable en el
entorno regional para atraer visitantes extranjeros vy locales,

De acuerdo con las cifras publicadas paor la CGR, el sector turistico panamefo durante el 2021
reporté un aumento en |as cifras de llegadas de turistas internacionales y en las cifras de los
ingresos turlsticas percibidos. Durante el perlodo enero-diciemnbre de 2021, la llegada de turistas
internacionales se incramentd un 43% con relacion al mismo perfodo del afo 2020, sin embargo,
se mantienen un 65% por debajo de las cifras del mismo periodo del 2019,

Asi mismao, tanto el nimero de llegadas de excursionistas y el de pasajeros en trénsito por el
Aeropuerto Internacional de Tocumen del 2021 subieron con relacion al 2020 un 64% y 176%&,0&\

22 pla fecha de elaboracién de este prospecto, las cifras del 2021 relativas a Gastos de Visitantes estaban disponibles
hasta noviembre mientras que las de Gastos de Transporte Internacional hasta septiembre.
23 https://www.weforum.org/
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respectivamente. No obstante, ambos indicadores alin se encuentran por debajo de sus registros
de 2019 un 58% v 40%, respectivamente.

De igual manera, durante el 2021, los ingresos turisticos (sin incluir Transporte Internacional)
alcanzaron los USS 2.3 mil millenes, cifra que representd un aumento del 104% en comparacion
con el afio 2020; sin embargo, aln son un 49% inferiores a los reportados en el mismo periodo
de 2019.
llustracion Mo, V.E.3.9
Panamd: Evolucién de Entrada de Viajeros y sus Gastos
2015-2022

Entrada de viajeros (en miles de personas)
Periodo Visitantes Trinsito directo y Tripulantes gaaras Freclundus“'
TOTAL Pasajeros en Aeropuerto de (e milexde Us3)
Total Turistas Excursionistas Total Crucerns
crugeros Toeumen | 77T
2015 6,962 2,282 1.847 197 238 4,679 1,679 3,847,025
2016 7,613 2,162 1,905 214 43 5,150 5,183 268 4,212,814
2017 8,154 2,222 1.858 291 72 5,932 5,623 110 4,420,270
2018 8,528 2,273 1,813 312 128 6,254 6,010 244 4,615,127
2019 R,402( 2,218 1,752 rm 92 6,184 5917 67 4,518,747
2020 1,947 560 432 a5 32 1,387 1,283 108 1,127,379
2021 [P}| 4,349 779 618 156 5 3.570 3,545 24 2,302,141
ENE 210 26 19 7 - 184 184 . 130,019
FEB 172 20 20 a9 . 143 143 - 108,051
MAR 211 43 10 13 . 168 168 - 134,296
ADR 201 30 3 7 . 171 171 - 128,108
MAY 273 6 L] 7 . 237 237 - 150,782
Jun 159 59 50 El . ann 300 - 203,202
JuL 431 71 57 15 E asa 359 - 241,005
AGD 443 71 548 13 - 372 372 - 248,364
SER 412 LE] 61 13 - 368 368] - 248,683
act AR7 40 73 17 - 396 396 - 208,815
NOV 520 112 24 3 5 108 402 6 225,383
oic GO1 139 114 24 1] A62 Add 18 275,483
2022 (F) 556 136 113 23 a 420 414 6 167,618
ENE 556 136 113 23 a 420 a14 [ 67,618
FEB - - - - - - . .
MAR - =
ABR - -
MAY - -
JUN - -
JuL - -
AGD
SEp
ocT
HNOV
il

Fuente: CGR / INEC. Notas: (1) No Incluye Gasto por Transperte Internacional. (P) Cifras Preliminares

Cifras proparcionadas por la OMT indican gue el tiempo promedio de estadia de un visitante en
Panama al cierre de 2019 era de aproximadamente 8.4 dias y el tiempo promedio de estadia de
estos en cualquier establecimiento de alojamiento comercial -incluyendo hoteles y similares- era
de 4.3 noches™,

llustracion No. V.E.3.10
Panama: Tiempo Promedio de Estancia

TIEMPO PROMEDIO DE ESTADIA Unidad 2015 2016 2017 2018 2019

Total Dias 250 B.00 8.00 8.00 8.40

En establecimientos de alajamiento comercial Naches 2.60 3.30 3,50 3,70 4,30
Fuente: OMT

Lo anterlor, junto con la data de la CGR durante el afio de 2021, permite inferir que, de
mantenerse esos tiempos medios, el total de visitantes habrian gastado un total de USS
2,955%nor estadia; en otras palabras, su equivalente a unos USS 352 diarios.

La ocupacidn hotelera ha ido mejorando paulatinamente.pvs\‘

2 hitps://www.e-unwio.org
5 5im incluir Gasto por Transporte Internacional
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En el mas reciente reporte publicado por la ATP?, se informé que, segtin cifras preliminares de la

Asociacion Panamefia de Hoteles (APATEL) a enero de 2022, la tasa de ocupacion
correspondiente solo a los hoteles de |a ciudad de Panama con categorfa de turismo se situd en
el entono al 38% (25% en noviembre 2021 v 30% en diciembre 2021), ya que, de las casi 32 mil
habitaciones de hotel existentes con esas caracteristicas, unas 9 mil habitaciones se encuentran
fuera del inventario por la caida en las llegadas de visitantes internacionales y a que algunos
hoteles estén siendo utilizados para albergar pacientes con COVID-19 atendiendo protocolos de
bioseguridad impuestos por el gobierno panamefio.

4. Principales mercados en que compite

En lo referente al negocio del alojamiento en Panamd, las cifras obtenidas de la base de datos
publica de la ATP en abril de 2022 contabilizan un total de 1,074 establecimientos oficialmente
registrados a nivel nacional (1,056 en 2021 y 1,100 en 2019%), lo que representa un aumento del
1.7% de las cifras del afio 2021 pero todavia por debajo de las del 2019 en un 2.3%.

La oferta nacional de establecimientos para alojamiento oficialmente registrados presenta una
concentracion muy marcada entorno a la Ciudad de Panama, donde predominan los hoteles de
categeria | [mas de 100 habitaciones), con 292 de establecimientos disponibles (289 en 2021 y
321 en 2019), equivalente al 27% de la oferta nacional (26% en 2021 y 29% en 2019),

El proyecto que motiva la presente emisidn se encuentra inscrito en el Registro Nacional de
Turismo para operar bajo la modalidad de hotel en Bocas del Toro, provincia que aporta el 12%
del total nacional de establecimientos oficialmente registrados (126 en 2022 vs. 130 en 2019).

La incorparacion del emisor representaria, segln las cifras actuales de la ATP, el 3.5% de la nueva
oferta de hateles en la provincia, al tiempo que aportaria un total de 198 nuevas habitaciones y
234 camas adicionales a |a oferta de la provincia de Bocas del Toro.

llustracién No. V.E.4.1
Panama: N* Alojamientos, por regién y por tipo,

Abril 2022
N™ ALOIAMIENTOS| Panama Coeld Versguas  Herrers  Los Santos Caldn Chiriqui Boess dol Darién Egnam TOTALES
Tora Ouste

Holol 125 27, 24 11 23 15 A1 17 4 10 305
Apartolel 11 2 1 1 1 4 3 £ 20
Residancial i b 5 8 3 9 0 L) 13 131
Pansian 2 5 5 2 a 3 12 2 1 5 71
Cabanas 5 k] 4 i ] i in 1 - 8 SR
Camping 1 3 - . - - 2 1 1 1 a
Albergue 4 - : i 3 3 g - ] 24
Hastal B2 56 33 B a7 12 an 52 g 27 195
Molel 1 1 - 1 - ! - 4
Dungnlow 1 2 11 3 k) 21 10 & 57
TOTALES 202 111 R4 28 a1 1% 231 126 L] 72 1,074
% 27% 10% H% 3% 2% A4H 23% [ 12% 1% 7% 100%

Fuente: ATP. Cdlculos propios.

En lo que se refiere al nimero de habitaciones disponibles a nivel nacional, el detalle desagregado
por regidn y por tipo de establecimiento estd disponible para el cierre de 2020, el cual se
reproduce a continuacion para fines informativos.

llustracidn No. V.E.4.2
Panama: N* Habitaciones Disponibles, por regivjna}&l

20 https://www.atp.gob.pa
21 pPlan Maestro de Desarrollo Turistico Sostenible de Panama 2020-2025
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2020

N* HABITACIONES | Panamd Cocld Herrara  Los Santes  Coldn Chirigui Bpcay de| Darien Panamd TOTALES
Tora Qastn

Hutal 16,654 1014 521 A10 1378 L 63 664 49 1,784 26,527
Apaitatol 173 ] - £ . 35 116 537
Residencial 1,153 215 RS 140 11 Al it 22 62 2,858
Pension 2,257 a7 7 51 108 ang A6 bY 3,028
Cabafas 31 A8 15 34 18R 14 - T4 a2a
Camping 100 36 . 13 11 B 5 173
Albrrgun 178 13 27 25 47 123 7 L] a90
Hastal (13 271 21 219 94 516 36R 17 122 2,434
Matnl 49 - - 23 29 176
Bungalaw A . 13 20 119 59 10 52 336
TOTALES 21,448 3,743 654 AR5 1,673 3,551 1,781 142 1,980 36,979
% 58.0% 10.1% 1.8% 2.4% 4.5% 9.06% A.8%)_ 0.4% 5.4% 100%:

Fuente: ATP. Célculos proplos.

La competencia del Emisor en la provincia, bajo la modalidad de hatel, se muestraen la llustracion
No.V.E.4.3. sin embargo, cabe mencionar que el proyecto a ser desarrollado esta posicionado en
el segmento de lujo para capitalizar la tendencia internacional gue indica que los turistas estan
realizando menos viajes, pero de mayor presupuesto, ofreciendo a sus huéspedes poder disfrutar
el lujo de 5 estrellas en completa armenia con el impresionante entorno de Bocas del Toro.

llustracion No. IV.E.4,3

Bocas del Toro; Establecimientos con categoria de Hotel

!Hntel Plaza Changuinola

il-lotal Semira-Mis

!Hutel Atlantic Suite

|Hotel Laguna

|Hotel Swan’s Cay

|Hotel Bocas Del Toro

Hotel Gran Bahla

|Hotel Posada Los Delfines
iHuteI Limbo By The Sea

Hotel Olas de la Madrugada
|Hotel Playa Tortuga & Beach Resort
:Hotel Vista Mar

|Hotel Bocas Town

Hotel Island Plantation

{Hote| The Hummingbird

|Hotel Azul Paradise Bocas
'Hotel Calle &

|Hotel Divers Paradise Boutique
{Hotel Palma Royale

|Hotel Azul Paradise Resart
|Hatel Tranguilo Bay

Hotel Los Balcones Over The 5ea
[Hotel Red Frog Beach Resort
'Hotel PirateArts Experience
'Bocas Bali Luxury Villas

|Hotel Popa Paradise Resort

___ Frovincia_

Bocas del Tora
Bocas del Tora
Bocas del Toro
Bocas del Toro
Bocas del Toro
Bocas del Toro
Bocas del Toro
Bocas del Tora
Bocas del Toro
Bocas del Toro
Bocas del Toro
Baocas del Toro
Bocas del Toro
Bocas del Toro
Bocas del Toro
Bocas del Toro
Bocas del Toro
Bocas del Toro
Bocas del Toro
Bocas del Toro
Bocas del Toro
Bocas del Toro
Bocas del Tero
Bocas del Toro
Bocas del Toro
Bocas del Toro
Bocas del Toro

Abril 2022

Almirante
Changuinola
Changuinola

Chiriqui Grande

Isla Colon
Isla Colén
Isla Coldn
Isla Colén
Isla Colén
Isla Colén
Isla Colén
Ista Coldn
Isla Colan
Isla Colan
Isla Coldn
Isla Colén
Isla Colén
Isla Colén
Isla Coldn
Isla Coldn

Isla Bastimentos

Isla Bastimentas
Isla Carenero

Isla Bastimentos
Isla Carenero
Isla Navalos

Isla Popa

SHifcatonie e Tiposde

Fuente: ATP

Panama cuenta con una oferta restringida de grandes complejos turisticos planificados vy sélo con
desarrollos relativamente nuevos con poco historial de ventas. Al examinar los complejos
turisticos de El Caribe y América Central se constatd que Emerald Cay Island Resort tiene potencial
para competir con algunos de los mejores complejos de la regién‘M\
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Como complejo turistico de primera clase, hotel boutigue de lujo v ecoldgico, se espera que las
tarifas oscilen entre los USS 1,000 v los USS 1,200 por noche.

La oferta competitiva mas comparable para Emerald Cay Island Resort en la provincia esté
representada por Bocas Bali Luxury Villas, ubicado en Isla Navalos. Los siguientes hoteles se
eligieran en funcidn de su tamafio y oferta de servicios vy, en algunos casos, se consideraron las
barreras de entrada a sus respectivos mercados o |a dificultad de acceso a los complejos por su
ubicacién geogréfica,

llustracién No. V.E.4.4
Anidlisis de Competencia
 Nombra del Establecimierita  High/Low:

» it L

[Isla Palenque LS5 2,000/ USS 1,500 Golfo de Chiriqul 7

‘ Isla Secas Us5 4,000/ US5 3,000 Isla Secas, Chiriqul 8
|Red Frog USS 400/ USS 300 Isla Bastimentos/ Bocas del Toro 120
}Bul:as Bali Luxury Villas US51,100/ USS 900 Isla Navalos / Bocas del Toro 7
\4Elements USS400/USS300  Archipiélago Las Perlas &

El sector turistico se ha transformado mundialmente y para mantenerse competitivo necesita
gue se mejore la relacion con el cliente, los procesos del servicio y la creacion de nueveos
modelos de negocio. No cabe duda de que, en medio de la situacién mundial y la competencia
del mercado regional, la techologia toma mds fuerza como una herramienta en la que se debe
invertir y capacitarse para poder obtener el mayor provecho y reforzar asf la actividad turistica
en el pais.

La rentabilidad y futura valarizacién de las acciones comunes objeto de esta emision estard
directa y comprometidamente asociada a la capacidad del Emisor de apuntalar su negocio
sobre la base de una sostenida y diferenciada propuesta de valor e incrementar su participacion
de mercado de manera que pueda generar Ios rendimientos que satisfagan las expectativas de
riesgo/retorno de los inversionistas de la presente emision.

a Marco regulatorio

En Panama el organismo competente para la regulacion v el desarrollo del sector turistico es la
Autoridad de Turismo de Panama (ATP), creada y regida por el Decreta Ley No. 4 de 2008 y sus
meodificaciones, con la misién de crear una estructura eficaz y moderna que permita desarrollar,
promocionar y regular el turismo como una actividad de interés nacional prioritaria, de utilidad
publica y de interés social, caracter que ya le conferia la Ley No. 8 de 1994 a esta actividad.

Con la creacién de la ATP, el Estado panamefio reafirmd su reconocimiento del turismo como
instrumento para fomentar y diversificar las fuentes del crecimiento y desarrollo econdmico del
pais; lograr un mayor equilibric del desarrollo regional; aliviar la pobreza v mejorar la calidad de
vida de la poblacién; aumentar la captacién de divisas y promover una mayor y mejor proyeccién
de la imagen del pals en el exterior,

Las inversiones extranjeras, incluyendo en turismo, estan protegidas bajo la Ley No. 54 de 1998,
que confiere a los inversionistas extranjeros y a las empresas en las que éstos participan los
mismos derechos y obligaciones que los inversionistas y empresas nacionales, sin mas
limitaciones que las establecidas en la Constitucién Politica y demas Leyes vigentes en el pals. A
dichos inversionistas se les garantiza la libre disposicidn de los recursos generados por su
inversion, la libre repatriacion del capital, dividendos, intereses y utilidades derivados de la
inversién, asi como la libre comercializacion de su produccion. :t
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Asi mismo, Panama cuenta con diversas reglamentaclones que incentivan las inversiones en el
sector turistico. Las inversiones turisticas reciben impaortantes exoneracianes y rebajas fiscales
durante pericdos variables en funcidn de la inversion v el territorio en el que se vaya a producir.
Es importante mencionar que, para poder beneficiarse de cualquier incentivo previsto en la
legislacién vigente es condicidn sine gqua non estar inscrito en el Registro Nacional de Turismo de
la ATP.

La ATP resalta cuatro normas principales que actualmente rigen e intentan incentivar la inversion
turistica en el pals:

s Lley No. 80 de 2012 v sus modificaciones, para la promocion de |as actividades turisticas,
donde se definen todos los incentivos que reciben este tipo de inversiones,

s ley No. 2 de 2006 que regula las concesiones para la inversion turistica v la enajenacion
del territorio insular para fines de su aprovechamiento turistico.

s |eyNo. 5de 2007 que agiliza el proceso de apertura de empresas.

e Ley No. 122 de 2019%, que modifica el articulo 9 de la ley 80 de 2012 y se amplia un
beneficio ya existente mediante el reconocimiento, tanto a las personas naturales como
juridicas, un crédito fiscal del impuesto sobre |a renta del cien por ciento (100%) por las
sumas invertidas en la adquisicion de bonos, acciones u otros instrumentos financieros
emitidos por empresas turisticas inscritas en el Registro Nacional de Turismo de ATP,

Dicho crédito fiscal se otorgara Unicamente a los inversionistas que adquieran en mercado
primario los instrumentos financieros antes mencionados y que ademads no estén vinculados
directa o indirectamente con la empresa turistica que los emita.

La inversion en estas empresas turisticas puede ser para proyectos nuevos, 0 ampliaciones de
prayectos turisticos ya existentes, siendo en ambos casos proyectos ubicados fuera del Distrito
de Panamd.

Su reglamentacion extiende hasta el 2025 el periodo para que los inversionistas puedan solicitar
el paquete de incentivos que también estdn orientados a fomentar la construccion de marinas,
muelles, aeropuertos, turismo medico; asi comao actividades al aire libre como campamentos de
lujo.

El uso del crédito fiscal otorgado por esta Ley, el cual puede ser utilizado en un periodo maximo
de diez afios, tiene las siguientes condiciones:

1. Se podrd utilizar Unicamente a partir del segundo afio de haberse realizado Ia
inversidn en la empresa turistica;

2. El valor maximo utilizable por afio no puede exceder el cincuenta por ciento
(50%) del Impuesto sobre la Renta causado en el afio fiscal carrespondiente;

?8 Durante |a elaboracidn del presente prospecto informativo, en la Asamblea Nacional se presentd y aprobo en Tercer
Debate una iniciativa legislativa para derogar el articulo 1 esta Ley y subrogar el Art.9 de la Ley No. 80 de 2012. Los
elementos gue se aprobaron en Tercer Debate son, principalmente, que se otorgar(a a los inversionistas un crédito
fiscal equivalente al 60% de |a inversién total del proyecto declarada ante la ATF, excluyendo el valor de la fincay la
infraestructura; adicionalmente se otorgara un crédito aplicable a la inversion en infraestructura del plan maestro de
5% del valor total de la inversian(A los inversionistas de aquellas empresas turisticas que a lz entrada en vigencia de
dicha iniciativa como Ley estén autorizados por la SMV para ernitir valores y tengan su Estudio de Impacto Ambiental,
se les otorgard un crédito fiscal equivalente al 100% de la inversion, excluyendo el valor de la finca vy las deudas o
inversiones realizadas por |a empresa antes de |a entrada en vigencia). Se acortariz el periodo del incentivo fiscal hasta
2l 31/12/2024. Se limitan adernés los Incentivos fiscales del articulo 9 a proyectos establecidos en zonas geograficas
fuera del Distrito de Panama que sean consideradas de interés turisticow
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3. Elmonto del crédito fiscal utilizado anualmente no puede exceder del quince por
cienta (15%) de la cantidad inicial del crédito fiscal otorgado al inversionista;

4. Latotalidad o la porcidn no utilizada del crédito fiscal otorgado puede ser cedido
a una tercera persona, independientemente de si se ha transferido, o no, los
bonos, acciones o instrumentos financieros.

5. Los instrumentos financieros (acciones, bonos, etc.) gue puedan ser objeto de
inversion para efectos del crédito fiscal otorgado por esta Ley deberdn cumplir
con |os siguientes requisitos:

6. Estar registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores;

7. Estar listados en una bolsa de valores en la Republica de Panama;

8. Ser emitidos por empresas que estén inscritas en el Registro Nacional de
Turismao;

9. Los Instrumentos financieros deberan tener un periodo de vigencia minima de
cinco afios sin que puedan ser pagados anticipadamente, y no pueden ser
adquiridos por la misma empresa turistica;

No se pueden otorgar préstamos a los tenedores de dichos instrumentos financieros, ni se podra
hacer uso de ninguna otra modalidad de adquisicion o pago por el periodo minimo de cinco afios.
El proceso para el reconocimiento, tramitacidn y cesidn de los referidos créditos fiscales se
establecié mediante el Decreto Ejecutivo No. 364 de 2020,

Para reforzar la labor institucional en el sector turistico, se cred el Gabinete Turistico mediante
Decrefo Ejecutivo No. 278 de 2019. Dicho ente estd adscrito al Ministerio de la Presidencia y su
misién es actuar como organismo coordinador, consultivo y ejecutor de acciones prioritarias y
tareas principales de infraestructura y servicios pUblicos para la industria del turismo.,

El Gabinete Turistico estd integrado por 17 instituciones del Estado, entre las que cabe mencionar
al Ministerio de la Presidencia, quien la presidird, el Ministerio de Ambiente, el Ministerio de
Obras Publicas, el Ministerio de Economia v Finanzas, el Ministerio de Salud, el Ministerio de
Seguridad, la ATP, la Autoridad de Aseo Urbano y Domiciliario, el Ministerio de Cultura, el Instituto
de Acueductos y Alcantarillados Nacionales, el Instituto Nacional de Formacion Profesional v
Capacitacion para el Desarrollo Humano, la Secretarfa de Descentralizacidn, la Autoridad de
Recursos Acudticos de Panamad, la Autoridad Maritima de Panamd, Aerondutica Civil, el
Aeropuerto Internacional de Tocumen y Servicio Nacional de Migracidn,

La planificacidn estratégica de la actividad turlstica y de hateleria en Panama se ha instrumentado
desde 1993 a través de un Plan Maestro de Turismo. En mayo de 2021, el Consejo de Gabinete
aprob¢ el plan vigente para el perfodo curso el cual fue nombrado Plan Maestro de Turismo
Sostenible 2020-2025 (PMTS) cuyos objetivos, estrategias y acciones estan alineados con los
Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) de la Organizacidn de Naciones Unidas.

En tal sentido, el PMTS 2020-2025 se fundamenta en el enfoque estratégico TURISMO-
CONSERVACION-INVESTIGACION (TCl) y prioriza su marco de actuacion en 8 destinos turisticos
de diversas regiones del pais para impulsar la descentralizacidn y hacer florecer destinos gue
estaban empezado a posicionarse en el mercado, basicamente impulsando sus infraestructuras,
5U comunicacion y su capacidad de gestidnm\‘

|lustracion MNo. V.E.5.1
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Destinos priaritarios del Plan Maestro 20z0-2025
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Fuente: ATP,

Estos & destinos prioritarios recibirdn el apoyo de dos lineas de financiamiento del Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) que va estd aprobadas para financlar mejoras de gobernanza,
infraestructuras, etc.

El BID mantiene aprobadas dos lineas de financiamiento para Panama para los proximos afios.
Por un lado, para el programa de Conservacion y Gestidn del Patrimonio cultural v natural de
Panamd por un monto de US5 107 millones, y por otro, el programa de Desarrollo Urbano Integral
de Ciudades con Vocacidn Turistica por la surna de US5 100 millones para la mejora integral de
gestion de residuos sdlidos, suministro de agua potable (captacian, potabilizacion, distribucidn).

Desde una perspectiva de estrategia de planificacion es coherente la decision de reforzar unas
inversiones que ya estdn aprobadas con la inversion que en los proximos afios destine
prioritariamente la ATP de sus fondos para distintos proyectos para maximizar los impactos y
lograr efectos multiplicadores mds positivos,

Por ser la provincia de Bocas del Toro el centro geogréfico del proyecto turistico Emerald Cay
Island Resort, que motiva |a presente emision, a continuacion, se presenta un resumen de los
planes de actuacidn previstos en el PMTS 2020-2025 aprobado en mayo de 2021 cuya
implementacidn impactaran directa o indirectamente sobre las actividades del Emisar.

PLAN MAESTRO DE TURISMO SOSTENIBLE 2020-2025
PLAN DE ACCION
PROVINCIA BOCAS DEL TORO

META 1. UN PANAMA MAS CONOCIDO
ESTRATEGIA 1.3. IMPULSO EN LOS CANALES DE COMERCIALIZACION

Accion 1.3.3. Comunicacion a intermediarios
Proyectos con impacto especifico en el destino:
- lornadas de comercializacidn en destinos

ESTRATEGIA 1.4. Sensibilizacidn y cultura turistica
Accién 1.4.1. Programa Nacional de Cultura Turistica
Proyectos con impacto especifico en el destino:
- Sensibilizacidn turistica a escolares
- Sensibilizacion turistica a poblacion general
- Sensibilizacidn turistica a poblacidn en destinos turlsticos prlurltarlosw_/
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META 2. UN PANAMA MAS COMPETITIVO
ESTRATEGIA 2.1. CAPACITACION DE LA MANO DE OBRA

Accion 2.1.1. Programa de acompafiamiento técnico a individuos y empresas turisticas
- Capacitacion sobre mercadeo y comercializacion turistica
- Capacitacion sobre atencion al cliente en turismo
- Capacitacion en idiomas a profesionales turisticos
- Capacitacion para el emprendimiento turistico
- Capacitacién en sostenibilidad de las actividades turisticas
- Capacitacidon de guias de sitio y Guias especializados
- Capacitacion sobre desarrollo de producto y gestidn turistica a comunidades indigenas y
afro
- Capacitaciones especificas segin productos turisticos (buceo, abservacidn de especies,
aventura, cultural, cientifico, nautico y sol y playa)
- Capacitacidn para los boteros en Almirante
- Programa de formador de formadores en servicios y actividades turisticas
- Capacitacion en valoracién del patrimonio cultural
Accion 2.1.2. Capacitacion de miembros del sector publico turistico
- Formacion sobre gestién sostenible de destinos turisticos
- Formacidn en idiomas a gestores publicos de turismo
- Formacidn en marketing de destinos turisticos
- Capacitaciones a personal de ATP

ESTRATEGIA 2.2. DESARROLLO Y DIVERSIFICACION DE LA OFERTA

Accion 2.2.1. Plan de seguridad turistica
Proyectos con impacto especifico en el destino:
- Definicidn de un “Plan de seguridad turistica” para cada destino prioritario.
Proyectos para el destino:
- Implementacion de los protocolos de Bioseguridad para prestadores de servicios
turisticos,

Accion 2.2.2. Desarrollo y diversificacion de rutas turisticas.

- Disefia e implementacién del circuito Panama Afro dentro de La Ruta Crisol de Cultura.

- Disefio e implementacion del circuito Panama Indigena.

- Disefio e implementacién de La Ruta Aves en el Paralso,

- Disefio e implementacion de La Ruta Bosque de Vida.

- Disefio e Implementacidn de La Ruta Maravillas de Los Océanos,

- Desarrollo del contenido para la narrativa de los productos turisticos identificados.

- Potenciar el turismo clentifico en coordinacion can STRIy ONG' s que manejan proyectos
de conservacion (Potenciar el uso de data resultante de proyectos de investigacion
cientifica para la creacidn de narrativa),

- (Coordinar |a puesta en marcha de la regulacidn de avistamiento de ceticeos en la Bahia
de los delfines.

- Acompafiamiento para el desarrollo del turismoe comunitario: Bocatorito, Nueva
Esperanza, Bahia Honda, entre otras.

- Programa de rescate de la identidad cultural en Bocas del Toro

- Potenciar la proteccidn del patrimonio natural de Bocas del Toro con iniciativas como el
Bocas Hope Spot, que recibio dicha designacidn a través de la Mission Blue, la iniciativa
de Sylvia Earle (National Geographic Explorer-in-Residence), agregarfa un valor
importante a la estrategia nacional TCl,
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- Programa de turismo verde en Areas Protegidas (Bocas del Toro)

- Revisidn e implementacidn de la capacidad de carga de PNM lsla Bastimentos

- Revision y puesta en marcha de los procedimientos administrativos para concesion de
servicios

- Incentivar el desarrollo de organizaciones de base comunitaria

- Definicidn de los servicios de cobros en linea

- Plan de mejoras de infraestructuras en areas protegidas

- Plan de uso y conservacion de |a Playa Estrella Boca del Drago, elemento esencial de la
economia local. Requerira zonificacion del habitat, sefializacion marina y terrestre, y
normativa y administracidon del drea para garantizar el respeto de ésta,

- Programa de turismo cultural (Bocas del Taro)

- Disefiar programas de rescate de tradiciones vivas y comunidades originarias

- Disefio de programa de gastronomia local con énfasis en los mariscos frescos vy el cacao
como producto de experiencias y de exportacion de Industrias creativas

- Ruta de los afrodescendientes y comunidades indlgenas

- Festival(es) de musica afrocaribefia como el Bocas Afro Music Fest (presentado a
Gabinete Turfstico)

- La Ruta de las tormentas (Cristobal Coldn como sub- circuito de Camino de Tesoros y
Piratas, mostrando los sitios donde se dice que estuvo Cristdbal Caldn en su 4to viaje.

- Programa de turismo nautico (Bocas del Toro)

- Regulaciones para las embarcaciones turisticas de pasajeros,

Accidn 2.2.3. Qrganizacidn de eventos
- Festivales y ferias por Ley.
- Calendario de eventos en destinos.

ESTRATEGIA 2.3. APOYO AL EMPRENDIMIENTO TURISTICO

Accidn 2.3.1, Plan de emprendimiento turistico,
Proyectos con impacto especifico en el destino, siempre buscando la manera de estimular
emprendimientos que refuercen el posicionamiento del destino:

- Seminarios en destinos prioritarios.

- Asistencia técnica integral para el emprendimiento.

- Lineas de ayuda especifica a microemprendimientos,

ESTRATEGIA 2.4. MEJORA DE INFRAESTRUCTURAS
Accion 2.4.1. Mejoras de sefializacidn turistica.
- Plan de sefializacidn turistica por destino,
- Mejoras de paraderos fotograficos propios de ATP.
- Elaboracidn de mapas para colocar en sitios emblematicos.
Accion 2.4.2. Instalacion y mantenimiento de infraestructuras turisticas.
- Instalacién y mantanimiento de Centros de Interpretacion Turistica.
- Instalacién y mantenimiento de Oficinas de Informacion Turistica.
- Plan de optimizacidn de los usos de los CEFATI.
- Dotacidn de infografia relacionada con el patrimonio natural y cultural de Bocas del Toro.
- Recuperacion del edificio de la Gobernacién, Hotel Bahia y otros edificios emblematicos.
- Habilitacion de un centro de interpretacion en |sla Bastimentos
- Disefio y habilitacidn del centro de interpretacion en la Bahia de Los Delfines.
- Habilitacion de infografia en el centro de interpretacion en PNM Isla Bastimentos.
- Habilitacién del sendero en Playa Wizard.
Accidn 2.4.3. Mejoras de espacios publicas para uso turistico.
- Mejora de espacios plblicos en destinos turisticos prloritarlos@/
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- Plan de mejora visual de destinos con aportaciones de comunidades y artistas locales

- Disefio y construccion de Ciclovia

- Proyecto de Rehabilitacion de Calle Tercera, prestando especial atencidn a la gestion del
trafico de vehiculos pesados, que interfieren con la presencia de turistas (acceso al Ferry)

- Pintura en Isla Bastimentos como refuerzo de la arquitectura afrocaribefia, por ser este
un sitio impertante bajo el circuito Panama Afro de las Rutas Patrimaoniales.

Accitn 2.4.4. Mejora de infraestructuras urbanas basicas.

- Mejoras del sistema de dotacidn de agua potable en Isla Coldn.

- Disefio e implementacidn del programa integral de desechaos sélidos en Isla Coldn.

- Mejoras del sistema de alcantarillado en Isla Coldn.

- Mejaramiento del servicio eléctrico en |a Isla, a través del proyecto de linea eléctrica
hacia Isla Coldn e Isla Bastimentos, segln presentacidn en la reunién de Gahinete
Turistico sostenida en Bocas y también enfocando los esfuerzos para la implementacidn
de energia renovable.

- Habilitacion del muelle en Isla Bastimentos.

- Mejora del embarcadero piblico de Almirante.

ESTRATEGIA 2.5. SISTEMA DE INTELIGENCIA TURISTICA
Accion 2.5.2. Estudios de oferta y demanda
Proyectos con impacto especifico en el destino:
- Estudios de demanda para turismo interno y turismo internacicnal. Sera necesario prever
recursos para la captacion de informacion estadistica sobre |os visitantes al destina,
- Estudios de Oferta. Serd necesario prever recursos para la captacion de informacién
estadistica sobre la oferta turistica del destina.

ESTRATEGIA 2.8. FORTALECIMIENTO DE LA SOSTENIBILIDAD EN LA INDUSTRIA

Accidn 2.8.1, Implantacion de la Certificacian de Turismo Sostenible
Proyectos con impacto especifico en el destine:

- Implantacion de la Certificacion de Turismo Sostenible de Panama. Por tener Bocas
ecosistemas muy fragiles que ya se han visto amenazados por el crecimienta
desordenado del turisma de los Gltimos afios, este serd un destino al cual se debe dedicar
especialmente esfuerzos por promover la sostenibilidad en todas las actividades
turisticas.

Accidn 2.8.2. Incentivos para empresas sostenibles.

Proyectos con impacto especifico en el destino:
- Auditoria de proyectos y evaluacidn de mejoras en sostenibilidad,
- Incentivos para inversidn en proyectos sostenibles.

META 3. UN TURISMO MAS DESCENTRALIZADO
ESTRATEGIA 3.1. APOYO A LO5 GREMIOS Y AUTORIDADES LOCALES

Accion 3.1.1. Fortalecimiento de instancias locales plblico privadas de coordinacian turistica.
- Creacldn del Comité de Gestidn de Desting, Capltulo Bocas del Tora.
- Creacion del Consejo Consultivo Provincial, Capitulo Bocas del Toro.
ESTRATEGIA 3.2. MEJORA DE VIDA DE LAS COMUNIDADES LOCALES
Accidn 32.2.2. Apoyo a comunidades del Plan Colmena.

- Coordinacién con la Oficina de Gabinete Social del MIDES (conocer programa de trabajo)
y elaborar plan de trabajo enfocado al turismow_'
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Revisian de los indices de desarrollo Social de pobreza multidimensional para tener una

linea base.

- Evaluar el potencial turistico para desarrollar iniciativa de turismo comunitario y la
regulacion con una QOrganizacion de Base comunitaria.

- Prepararla para la certificacidn de la Norma de Sostenibilidad Turistica.

- Preparar programa de sensibilizacion y cultura turistica.

ESTRATEGIA 3.3. COORDINACION DE LA GESTION Y PLANIFICACION TERRITORIAL

Accidn 3.3.1. Planificacidn de los usas turisticos del suelo
- Planes Indicativos de Ordenamiento Territorial para el Desarrollo Turistico Sostenible
(PIOT) y Méster Plan para los 8 destinos prioritarios, Capitulo Bocas del Toro,
- Planes de gestion turistica para destinos prioritarios, Capitulo Bocas del Toro.
- Ordenamiento y fiscalizacidn de Playa las Estrellas.
Proyectos con impacto especifico en el destino;
- Desarrollo e implementacion de Planes de uso plblico paras las dreas protegidas.
- Revisién de las regulaciones costeras para uso publico y construccién en los destinos
turisticos.

META 4. TURISMO UNA POLITICA DE ESTADO
ESTRATEGIA 4.1. FORTALECIMIENTO INSTITUCIONAL
Accidn 4.1.4. Apoyo a Gremios profesionales y Cdmaras de turismao.
Planes de apoyo a gremios y cdmaras profesionales turisticas, Capitulo Bocas del Tora.

A. Informacion sobre tendencias
1. Tendencias macroecondmicas de Panama

De acuerdo con el Instituto Nacional de Estadistica y Censa (INEC)*, quien el pasado 18 de
marzo de 2022 presentd las cifras estimadas a precios corrientes y en medidas de volumen
encadenadas con afio de referencia 2007 cerrespondientes al afio 2021, el PIB en términos
nominales alcanzo la suma de USS 63,605.1 millones con una tasa de crecimiento de 17.8%,
comparado con el afio 2020, que en valores absolutos correspondio a USS 9,628 millones.

Durante el 2021, |a produccidn de bienes y servicios en la economia panamefia, medida a través
del PIB en términos constantes, presentd un aumento de 15.3%, respecto al afio anterior. El PIB
valorado a precios constantes de 2007 se ubicé en USS 40,736.4 millones lo cual correspondid a
un incremento absoluto de USS 5,416.6 millones.

Este crecimiento es explicado, en primer lugar, por el levantamiento progresivo de las medidas
de cuarentena producto del COVID-19 desde el 2020 y que continud afectando el desempefio
economico durante los primeros meses de 2021; sin embargo, la evolucion vy control de la
pandemia a través del proceso de vacunacion a la poblacion a nivel nacional permitié a las
autoridades sanitarias levantar paulatinamente las restricciones a fin de impulsar la actividad
econdmica del pals.

Dentra de las actividades internas que presentaron un desempefio positivo en este periodo,
estuvieron: la construccion, actividades comerciales, industrias manufactureras, electricidad,
inmabiliarias v empresariales, y otras de servicios personales; mientras que los servicios
financieros y la educacién registraron disminucicﬁn.i[/&

# https://inec.gob.pa/
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Entre los valores agregados generados por actividades relacionadas con el resto del mundo que
presentaron incrementos, resaltaron: la explotacion de minas y canteras, al continuar su
dinamismo e impulsar la economia con la produccion de minerales de cobre y sus concentrados
mediante su exportacion al mercado internacional; el Canal de Panamd, los servicios portuarios,
el transparte aéreo, y la Zona Libre de Colon. Por su parte, la exportacidn de bananas mostrd
disminucion, El PIB para el cuarto trimestre del 2021 mostrd un comportamiento positivo de
16.3% comparado con el periodo similar del afio previo.

Con relacién a los sectores que impactan directamente las actividades del Emisor se destaca el
desempefio del sector Hoteles y Restaurantes que en su conjunto mostrd una variacion positiva
en su Valor Agregado Bruto del 1.1%, resultado del levantamiento de las medidas sanitarias de
aforos permitidos en locales de expendio de alimentos y bebidas; sin embargo, la actividad
hotelera disminuyd, resultado de menores ingresos por los servicios prestados. En el cuarto
trimestre del 2021 el sector hotelero y de restaurantes registré un desarrollo positivo de 44.7%.

Asl mismo, el sectar Transporte, Almacenamiento y Comunicaciones mostrd un comportamiento
positivo de 11.1% en su Valor Agregado Bruto, explicado por la dindmica de las operaciones del
Canal de Panamd, las actividades portuarias, aéreas y terrestres de pasajeros. Las operaciones del
Canal de Panama tuvieron una variacién positiva, efecta del aumento de los ingresos por peajes
en 10% (a precios corrientes) y de los servicios prestados a naves en transito y segmentos de
mercado no tradicionales del canal ampliado. Los servicios del sistema portuario nacional
aumentaron, debido al incremento en el movimiento de contenedores TEU en un 11.5%, la carga
a granel y general en un 2.2% y 73%, respectivamente. En cuanto al transporte aéreq, éste
reporté un comportamiento positivo generado por el incremento en el movimiento de pasajeros
desde el Aeropuertc Internacional de Tocumen; mientras que las telecomunicaciones
disminuyeron en el periodo, Para el cuarto trimestre, la categoria de Transporte,
Almacenamiento y Telecomunicacienes mostrd un aumento de 12.5%.

Cabe mencicnar el compartamiento del sector Construccién cuyo Valor Agregado Bruto presentd
uncrecimiento de 31.6% durante el 2021, debido la ejecucion de proyectos privados residenciales
y la inversion publica en obras de infraestructura v programas de viviendas unifamiliares de
interés social,

En el cuarto trimestre del afio 201, esta categoria mostrd un aumento de 39.7%.Previamente, la
calificadora de riesgos Fitch Ratings®® habia anunciado en enero de 2022 la revisién de su
Perspectiva al pais de Negativa a Estable basada en los analisis y estimaciones que se resumen a
continuacién:

* |arevision de la Perspectiva de Panamd de Negativa a Estable refleja la actual mejora de
la posicion fiscal y una recuperacion econdmica més fuerte de lo esperado tras el shock
inicial de la pandemia del COVID-19.

e |as calificaciones de Panamé estdn respaldadas por un historial de sdlidos resultados
macroecondmicos con altas tasas de crecimiento. Esto se ve contrarrestado por un
historial desigual de cumplimiento de los objetivos fiscales, v por unas indicadores de
gobernanza algo inferiores a la media del rating "BBB".

e Fuerte repunte econémico. Fitch estima que el crecimiento del PIB alcance el 15% en
2021 el cual se ubica por encima de la previsidn anterior del 12%, tras una contraccion
del 17.5% en 2020, y proyecta un crecimiento del 7% y del 5% en 2022 y 2023,
respectivamente. Los efectos de base beneficiardn al crecimiento en 2022, ya que la
segunda ola de la pandemia afectd a la actividad econdmica a principios de 2021.

30 hreps://www fitchratipgs.com/ W
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Se espera gue Panama alcance su nivel de PIB anterior a la pandemia en el afio 2022 (un afio
antes de lo previsto) coma resultado de una recuperacion econdmica mejor de lo esperado. La
demanda externa, incluida la actividad del Canal de Panaméd v las exportaciones de cobre, ha
impulsado el crecimiento econdmico. Los signos de exceso de oferta en la construceidn y una
menor cartera de proyectos de infraestructura pueden indicar mencres perspectivas de
crecimiento a medio plazo en comparacion con las altas tasas de crecimiento de la dltima década.
5in embargo, la diversidad de la economia panamefia puede mitigar el riesgo de una
desaceleracidn ecandmica prolongada. La recuperacidn econdmica en 2021 ha evolucionado con
clerta heterogeneidad. La demanda externa, incluida la actividad del Canal de Panamd v la
produccidn de cobre, ha impulsado el crecimiento econdmica, mientras que la demanda interna
s50lo se ha recuperado gradualmente. Las exportaciones de cobre pasaron de USS 300 millones a
USS 2,500 millones (en noviembre de 2021). Esto representa ahora el 78.4% de las expartaciones
de bienes de Panama. Este impulso econémico, sin embargo, serd temporal, ya que la actividad
de Minera Panamd se estabilizard a plena produccidn en los préximos dos afios. El proyecto de
cobre de Minera Panamd fue la mayor inversidn privada en Panama (USS 6,700 millones de
dolares) y comenzo a producir en febrero de 2019,

La actividad del Canal de Panamé sigue siendo robusta, dado el cambio de la demanda mundial
de servicios a favor de los bienes comao resultado de la pandemia y el reciente aumento de la
demanda estadounidense de bienes. Las perspectivas de deslocalizacién, dadas las tensiones
entre USA y China, y el deseo de los fabricantes de contar can cadenas de suministro mas cortas
y resistentes, constituyen un riesgo potencial para el transito por el Canal, pero adn no se ha
materializado. La demanda interna ha quedado rezagada con respecto a la demanda externa en
todos los sectores.

El desempleo se recuperd hasta el 11,3% en 2021 desde su pico del 18,5% en 2020 pero sigue
muy por encima de los niveles de 2019. El empleo formal ha aumentado un 13,4%; sin embargo,
la tasa global de participacién de la fuerza de trabajo, o la poblacién econdmicamente activa
como proporcidn del total, se redujo al 60% (desde el 66% en 2019), lo que indica una cicatriz en
el mercado de trabajo por la pandemia.

La tasa de inflacion aumentd en la dltima parte de 2021, alcanzando el 2,9% en diciembre de
2021 tras dos afios cansecutivos de deflacion. La inflacion se ha visto impulsada por la subida de
los precios de los combustibles, que ha provocado un aumento de los precios del transporte.
Aungue los elevados precios del petréleo pueden seguir presionando los precios en 2022, el
caracter gradual de la recuperacion de la demanda interna reduce el riesgo de mayores presiones
inflacionistas.

La pandemia sigue siendo el principal riesgo para la actividad econdmica, ya que las casos de la
variante Omicron han crecide exponencialmente a principios de 2022, como en el resto del
mundo. Las hospitalizaciones no han crecido tan rapido y el sector de la salud no estd indicando
una tensidn severa hasta el momento, facilitando la necesidad de restablecer |as restricciones de
movilidad ordenadas por el gobierno. La campaiia de vacunacian disminuye atin mas el riesgo de
sobrecarga del sector sanitario; el 81,4% de la poblacion elegible -de 12 afios o mads- estd
totalmente vacunada y el 90,5% ha recibido al menos una dosis de la vacuna. El gobierno adquirid
3 millones de vacunas adicionales para reforzar la poblacion vacunada y comenzd a distribuir la
vacuna entre |os nifios de 5 a 11 afios.

Reduccion gradual del déficit. El presupuesto aprobadao para 2022 tiene como abjetiva un déficit

del 4% del PIB. La reduccidn del déficit estard impulsada principalmente por los ingresas, con un
crecimiento limitado del gasto. El gobierno reanudaré los gastos de capital a medida que vaya%&——
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retirando las ayudas directas a los hogares vulnerables. Los ingresos del gobierno se beneficiardn
de las mayores transferencias del Canal de Panama y del nuevo acuerdo fiscal con la empresa
minera First Quantum Minerals Ltd.

Se estima gue el déficit del sector piblico no financiero de Panama se ha reducido al 5.6% del PIB
desde el 9.7% del PIB en 2020. El repunte del PIB nominal beneficid a las cifras del déficit en 1.4
puntos porcentuales del PIB a través de un efecto denominador, mientras que una combinacidn
de mayores ingresos y contencion del gasto redujo el déficit en 2.7 puntos porcentuales del PIB,
Los ingresos se recuperaron en 2021, aumentando un 14.6% respecto a 2020, impulsados por el
aumento de las contribuciones del Canal de Panama. La recaudacion tributaria crecid un 11.5%,
por debajo del PIB nominal. Los impuestos sobre el consumo disminuyeron un 1.1% en 2021, ya
que la demanda interna se recuperd gradualmente y los productos de consumo basico (incluidos
los alimentos y los medicamentos) estdn exentos de impuestos. El presupuesto aprobado tiene
como objetivo un déficit del 4% del PIB para 2022. La reduccidn del déficit se basard
principalmente en los ingresos. El gobierno reanudard el gasto de capital en proyectos de
infraestructura, al tiempo gue retira el apoyo directo a la poblacidn vulnerable que dio durante
la pandemia. Se considera que serd un reto para el gobierno movilizar los ingresos a través de
medidas administrativas.

El gobierno estd aplicando medidas para frenar la evasidn fiscal, como la facturacion electrénica,
un mayor centrol de los grandes contribuyentes y la persecucion de los casos de incumplimiento
fiscal, entre otras, aunque estas medidas sélo pueden dar resultados de forma gradual. Los
ingresos del gobierno, sin embargo, se beneficiarén de los sélidos resultados del Canal y del nuevo
acuerdo fiscal con la empresa minera.

Los buenas resultados financieros del Canal de Panama llevaron a un aumento del 14% en su
pago de dividendos al gohierno al final del afio, alcanzando cerca de US5 2,100 millones en 2021,
mas del 25% de los ingresos totales del gobierno, El Canal ha presupuestado un aumento de los
dividendos hasta los USS 2,400 millones para 2022, lo gue supone un incremento de cerca de
UsS 600 millones (0.83% del PIB de 2022) con respecto a 2020. Las madificaciones previstas en
los peajes del Canal, incluida la introduccion de subastas de franjas horarias muy demandadas y
la fijacién de precios dindmicos, reforzardn adin mas los ingresos de éste. El gobierno renegocio
los impuestos que debe pagar Minera Panama, anunciando un acuerdo sobre las nuevas
condiciones en enera de 2022, La mina de cobre pagard ahora regalias del 12% al 16% de los
beneficios brutos (en lugar del 2% de los ingresos brutos), el impuesto sobre la renta a un tipo
del 25% (antes estaba exento) y la retencion de impuestos para los intereses bancarios y el pago
de dividendos. El acuerdo incluye un pago minimo anual de USS 375 millones (0.6% del PIB), no
aplicable cuando el precio del cobre es inferior a USS 2.75 por libra. El pago minimo serd més de
10 veces los royalties pagados en promedio durante los tres afios anteriores. El gobierno estima
que los ingresos anuales superan los US5 400 millones, lo que convierte a la empresa en el
segundo contribuyente mas importante después del Canal de Panama.

Trayectoria de |a deuda a la baja. Fitch estima que la deuda del gobierno central se reducird hasta
el 64.2% del PIB a finales de 2021, desde el 68,5% en 2020, La deuda del gobierno general (sin
incluir las participaciones en la deuda de la seguridad social) alcanzard el 57.7% del PIB, por debajo
de la mediana de la categoria "BBB" del 60.3%. La notable reduccion de la deuda, el cuarto mejor
resultado entre los palses con calificacién "BBB", refleja sobre todo una fuerte recuperacién
econdmica en 2021 y el uso de los activos acumulados durante la pandemia.

Se prevé que la relacion entre la deuda publica y el PIB se reducira en el periodo 2022-2025 si no

se desvla de la senda de consolidacion fiscal establecida por el gobierno o si no se produce un
descenso significativo del crecimiento econdmica. La deuda publica presenta un vencimiento
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medio de 13.3 afios (frente a 12.8 en 2020 v 10.9 en 2019) y unos costes de endeudamiento
medios ponderados en descenso, que alcanzardn el 3.89% en diciembre de 2021. Aungue se
prevé que la deuda del gobierno general se reducird hasta el 316.5% de los ingresos publicos
desde el 338.9% en 2020, la ratio casi se ha duplicado en los dltimos cinco afios, lo que pone de
manifiesto el limitado espacio fiscal y la baja base de ingresos (se espera que la mediana "BBB"
sea del 252%). La relacidn entre los intereses y |os ingrasos mejord hasta el 13.3% desde el 14.5%
del afio anterior, aunque sigue estando por encima de la mediana "BBB" del 6.1%, lo que indica
un menor espacio fiscal para hacer frente a las perturbaciones econdmicas, La capacidad de
financiacién de Panama es mds susceptible a las condiciones financieras mundiales, ya gque la
deuda externa representa el 81.1% de la deuda total. Sin embargo, el gobierno tiene un historial
de aprovechamiento de los mercados internacionales de capital en condiciones favorables, la
demanda en relacion con la oferta ha sido constantemente 2 veces o méas en los Ultimos ocho
afios. El gobierna emitid un bono nacional de USS 1,200 millones a 10 afios, que también tuvo
una amplia demanda. Por otra parte, el FMI aprobo una Linea de Precaucion y Liquidez (LPL) de
USS 2,700 millones (4.3% del PIB) para Panama a principios de 2021, que servird de seguro contra
las crisis externas. El goblerno tiene la intencion de tratar este acuerdo como precaucion.

Riesgos de los pasivos por pensiones. Los riesgos relacionados con los pasivos de pensiones se
han convertido en un riesgo para las perspectivas fiscales a medio plazo. El subcompaonente de
beneficios definidos no financiados del sistema mixto de pensiones de Panamd entrd en un déficit
de caja en 2018, que fue enmascarado por los superavits en otras partes del sistema de seguridad
social (C55). Se espera que las reservas se agoten a finales de 2023 si no hay una reforma de las
pensiones, segun las ltimas estimaciones actuariales.

Estas estimaciones se basan en resultados actuariales que utilizan datos de 2019 (dltimos
disponibles) y pueden no reflejar la situacion actual de |a caja de la seguridad social. Los activos
de reserva pueden ampliarse hasta 2025 gracias a la gestion de activos entre los distintos fondos
del sistemna de seguridad social y a la actual recuperacion del mercado laboral. Las modificaciones
parametricas pueden no ser suficientes para garantizar la sostenibilidad; dado el constante
descensa de la relacidn entre cotizantes y pensionistas y los bajos niveles de reserva, y pueden
ser necesarios mas recursos del gobierno.

El subsistema de pensiones de prestacién definida atiende a los trabajadores que tenfan 35 afios
a finales de 2005. Se prevé que el déficit del subsistema de pensiones alcance los USS 1.000
millones (1.5% del PIB) en 2025 si no se produce ninguna reforma significativa del fondo, seglin
las dltimas estimaciones actuariales. El gobierno organizd un didlogo nacional para debatir
posibles soluciones, pero adn no ha presentado una propuesta final por falta de consenso y por
problemas de datos, 5e encargd a la OIT que revisara los datos de |as pensiones, para garantizar
que la propuesta estuviera respaldada por informacion fiable, v que entregara sus resultados a
mediados de 2022. Ahora se espera que el didlogo presente una propuesta final a finales de
2022. Esperamos que el gobierno tenga que hacer transferencias al sistema, pero si no se
promulgan medidas para mejorar la sostenibilidad del fondo, aumentaréd |a necesidad de éstas a
mediano plazo,

Sistema bancario. La liquidez del sistema bancario sigue siendo sélida. La recuperacidn del crédito
ha sido solo gradual, debido a la lenta recuperacion de la demanda interna y a la mejora gradual
del mercado laboral, Los depdsitos disminuyeron un 0.3% al 3er trimestre de 2021 tras un fuerte
aumento durante 2020 del 10.7% comao resultado de las restricciones de movilidad.

El indicador de adecuacion del capital regulatorio alcanzé el 16% en 2021, muy por encima del

requisito legal del 8%. Los préstamos deteriorados siguen siendo relativamente bajos, en torno
al 3%. Sin embargo, los préstamos modificados siguen siendo elevados, situdndose en torno al
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19% de los préstamaos brutos en el 3er trimestre de 2021, Fitch espera que una proporcian de
estos préstamos se conviertan en deteriorados en 2022.

Las autoridades panamefias utilizaron el Instrumento de Financiamiento Rapido del FMI (U5S 515
millones) a partir de 2020, mantenido en el banco estatal Banco Nacional de Panama, como un
amortiguador financiero para el sistema bancario en ausencia de un banco central. Este fondo no
ha sido utilizado por ninglin banco hasta el momento, lo que indica los bajos riesgos de liquidez
presentes en el sistema financiero.

Mis recienternente, el INEC informd que durante enero de 2022 el [ndice Mensual de Actividad
Econdmica (IMAE) registrd una tasa de variacidn positiva de 11.67%, comparado con el mismo
mes del 2021 evidenciando que la recuperacion de la actividad econémica se mantiene, luego del
impacto de la emergencia sanitaria por el COVID-19.

Durante ese mes la actividad comercial mostrd varlacién positiva, por el crecimiento de
indicadores asociados, como |a reexportacion en |a Zona Libre de Coldn, |a comercializacion de
vehiculos nuevos v la venta de combustible para consumo nacional.

La construccion también mostrd un desempefio favorable, principalmente por la ejecucion de
Inversiones pulblicas en obras de infraestructura y proyectos de viviendas sociales, igualmente
por la reactivacion gradual de proyectos privados. Algunas indicadores vinculados a la actividad
como la produccion de cemanto y concreto premezclado también mostraron desempefios
positivos.

De igual forma, los servicios en hoteles y restaurantes mejoraron sus niveles en enero de 2022
debido al mayor aforo permitido en los locales de consuma de alimentos y bebidas. La produccidn
industrial manufacturera en algunas actividades relacionadas a la elaboracién de productos
alimenticios también registrd aumento en el nivel de actividad durante el mes.

La categoria electricidad y agua mostré un nivel de actividad paositivo, principalmente en la
generacion de electricidad térmica, El conjunto de los servicios de transporte, almacenamiento
y comunicaciones mostro tasa positiva, atribuible al movimiento comercial en la Zona Libre de
Caldn, las telecomunicaciones y los ingresos por peajes del Canal.

VL. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

El Emisor se constituyd en enero de 2022 y adn no ha iniciado operaciones, por lo tanto, su
informacion financiera corresponde a una empresa en etapa preoperativa y se limita a la
informacidn que se presenta a continuacion, la cual se corresponde con |a reflejada en los estados
financieros auditados por la firma Francisco J. Espaﬁa%&
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EMERALD CAY BOCAS, S.A.
BALANCE GENERAL PRELIMINAR
AL 15 DE ABRIL DE 2022

(Etapa Pre-Operativa)

(Cifras en USE)

Monto
ACTIVOS
Activo circulante:
Gastos pre-operativos acumulados 48,651
Impuestos anticipados 987
Total del activo circulante 49,638
Total del Active 49,638
PASIVO Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Cuentas por pagar - partes relacionadas 1,884

Fatrimonio de los accionistas!
Capital pagado, 47654 acciones neminativas,
con valor de US$1.00 cada una, emitidas y en circulacion 47,654
Utlidades acumuladas -
Impuasto complementario -
Total Patrimonio de los accionistas 47 654

Total de pasivo y Patrimonio de accionistas 49,638 .
A. Lliquidez

Dado que el Emisor no refleja operaciones, no hay cifras histdricas que puedan ser usadas como
base de comparacidn con las cifras actuales.

B. Recursos de Capital

Al 15 de abril de 2022, el Emisor no cuenta aln con relaciones bancarias con ningdn banco de la
plaza ni del extranjero por lo tanto no cuenta aun con facilidades crediticias otorgadas por
alguna institucidn financiera,

C. Resultados de las Operaciones
1. Situacion financiera del Emisor al 15 de abril de 2022

Durante los primeros meses desde su constitucién no ha habido mayor actividad por parte de la
sociedad salvo por los gastos pagados anticipadamente durante su etapa preoperativa, los cuales
son en su mayorfa gastos relacionados con el registro de las Acciones Clase B previo a su oferta
publica. Esta situacion es temporal v cambiard tan pronto el Emisor logre |z suscripcion de
acciones adicionales de su capital.

Los pasivos alcanzaron la cifra de USS 1,984 y estdn representados por préstamas recibidos de

partes relacionadas (actuales accionistas) para cubrir principalmente los gastos de constitucion.
El emisor estima cancelar las deudas con partes relacionadas antes del 31 de diciembre de 2022
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El Emisor registrd a la fecha un patrimonio total de USS 47,654 correspondiente a la capitalizacion
de 47,654 acciones Clase A con valor naminal USS 1.00, segln lo estipulado en su pacto social,

D. Analisis de Perspectivas

La capacidad del Emisor de generar los flujos futuros del negocio dependera, por una parte, de
su capacidad para levantar los fondos necesarios para cumplir el cronograma previsto v dar iniclo
la construccion del hotel, el cual se estima sea en julio del 2023 vy, por la otra, del ritmo de
recuperacion de la actividad econdmica postpandemia, tanto en el pais como en la provincia de
Baocas del Toro.

La fecha estimada de inicio de operaciones del proyacto Emerald Cay Bocas, 5.A. es julio del 2025,

WAL
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Anexo No. 1

(Informe de Avalto de las Fincas inscritas al Folio Real No. 10227 y 10228)@{/{&_
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INFORME V. CGERTIEICACION 'DE  AVALUO

DEL

RESULTADO

Como resultado de aplicar los métodos de Comparacién, de la investigacion registral practicada y los andlisis de mercado
realizados por encargo de OWA TRUST (PANAMA) CORP., al objeto de determinar el valor de mercado del Globo de terreno
conformado por las Fincas con No Folio Real 10227 (F) y 10228 (F) ubicadas en la Isla Pastor en la Provincia de Bocas del Toro;
propiedad de OWA TRUST (PANAMA) CORP., la empresa Tasaciones Inmobiliarias, S.A., a través de su Arquitecto Itzel S. Souza A.,
con Certificado de Idoneidad profesional No. 2006-001-076.

Que el presente informe de fecha 13 de mayo del afio 2022, referenciado con el No. TIN-2022-05-008, tiene como resultado las
cifras reflejadas al pie, cuyos detalles y conclusiones se amplian en paginas posteriores. Tiene Validez de un afio y ha sido
confeccionado con los datos extraidos en los diferentes organismos oficiales correspondientes. Del mismo modo manifestamos que
nuestra labor como evaluadores no ha sufrido ningdn tipo de presién o influencia externa que altere nuestro criterio en aras de
obtener un beneficio de ventaja en nuestros honorarios profesionales. Salvado por tanto nuestro cédigo deontolégico de conducta,
podemas aseverar que la infarmacion que de éste certificado se desprende es totalmente aséptica.

VALOR DE VENTA DEL INMUEBLE:

DIECINUEVE MILLONES SEIS MIL TRESCIENTOS TREINTA Y SIETE BALBOAS 79/100 C. B/. 19,006,337.79
VALOR DE VENTA RAPIDA:

DIECISIETE MILLONES CIENTO CINCO MIL SETECIENTOS CUATRO BALBOAS 01/100 C. B/. 17,105,704.01
VALOR SOBRE LA RENTA:

DIECINUEVE MILLONES CINCO MIL NOVECIENTOS CUARENTA Y DOS BALBOAS 86/100 C. B/. 19,005,942.86

La Sociedad

Avaluador Facultativo

Arg. tzel 5. Souza A.

Tasaciones Inmobiliarias, 5.A.
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01.- SOLICITANTE DE LA TASACIONIY. EINALIDAD.
01.01 SOLICITANTE:

OWA TRUST (PANAMA) CORP.

01102 FINALIDAD:

VALOR DE MERCADO DE LA PROPIEDAD A LA FECHA
El presente avalio se ajusta a la presente normativa de valoraciones de bienes inmuebles Las Normas Internacionales de Valuacion

(Internacional Valuation Standards) 8° Edicion, 2007 comentadas por la Asociacién Profesional de Sociedades de Valoracién de
Espafia (ATASA) y Unién Panamericana de Asociaciones de Valuacién (UPAV) (2007).

01,03 ENTIDAD'SOLICITANTE:

OWA TRUST (PANAMA) CORP.

02/01 DESCRIPCION DELINMUEBLE:

Globo de terrena conformado por dos fincas ubicadas en la Isla Pastor, Corregimiento Almirante, Distrito de Changinola, Provincia
de Bocas del Toro. Régimen de la Propiedad. Coordenadas 9°13'50.4"N 82°19'51.5"W.

02.02 ESTADO|DEL INMUEBLE:
Terminado.

02:03/DIRECCION:
Globo de terreno conformado por dos fincas ubicadas en la Isla Pastor, Calle Almirante, Lotes Ay B, Barriada Almirante,

Corregimienta Almirante, Distrito de Changinola, Provincia de Bocas del Toro.
02.04 DATOS REGISTRALES : No de plano 104-01-3327

02.- IDENTIFICACION Y LOCALIZACION.

Provincia Distrito Corregimiento Inscripcidn
| Bocas del Tero ] [ Changuinola 1 Almirante 11 14/11/08 |
No. De Folio Real Rollo Documento Cod de Ubicacidn
[ 10227 (F) Globo A-F1 | | 1 11 1 1L 1102 1
Valor del terreno Valor de mejoras Valor Asignado SUP A SEGREGAR Sup. De Terreno
| B/.12000 | | — ] B/.12000 | [ m? | [ 94,454.149 m}
Escritura Fecha Notaria Circuito INSCRITA
l Provincia Distrito Corregimiento Inscripcian
[ Bocas del Toro | [ Changuinola M. Almirante BRI 14/11/08 |
No. De Folio Real Rollo Documento Cod de Ubicacion
[ 10228(F) GloboB-F2 | [ 1 1 [ 1 | [B 1102 o)
Valor del terreno Valor de mejoras Valor Asignado SUP A SEGREGAR Sup. De Terreno
[ 8/.1800 | | — | [ 81800 | | m? | | 23,750.56 m]
Escritura Fecha Notaria Circuito INSCRITA
[ 1 | [ 1C i
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03.- DESCRIPCION Y;SUPEREICIE.

Globo de terreno conformado por dos fincas ubicadas en la Isla Pastor, Corregimiento Almirante, Distrito de
Changinola, Provincia de Bocas del Toro. Régimen de la Propiedad. Coordenadas 9°13'50.4"N 82°19'51.5"W. La zona
donde se encuentra la propiedad, dadfo que es una isla, posee caracteristicas rurales, situada al Noreste, cuya
accesibilidad es unicamente de manera audtica ya que se encuentra en |a Bahia de Almirante y a pocos minutos de la
isla Coldn, la cual si posee un aeropuerto para aeronaves tipo islander. Los terrenos en este sector se desarrollan
alrededor de los 30 metros sobre el nivel del mar y son ligeramente ondulados. Con un clima marcado Tropical propio
de la zona posee una vegetacion variada con espacies arboreas propias del trépico con arboles de altura moderada en
una topografia moderada. El uso predominante actual es de residencial turistico, que con las caracteristicas fisiscas del
sitio tiene un gran potencial a ser explotado por contar con playas de aguas cristalinas propias de |as vertientes del

Atlantico.

03:02/ANTIGUEDAD:

Uso Considerado Afio de construccion Afio Rehabilitacion Uso Principal Vida Util
| Vivienda | [ ————— | | e ] [ Residencial | | |
Zonificacion Categoria Sup terreno Registral Sup const Registral
[ E—— 1 [ — | [__1sz20871m’ 1 [ 000 m* |
Sup cerrada comp Sup abierta comp Sup abierta s / techar comp Sup total const comp
[ 0.00 m? | [ 0.00 m? | [ ooom? | [ 0.00m* |
OBSERVACIONES

Del Registre Publico de Panamd obtenemos una superficie de terreno registral total de 118,204.709 m2 y no se
aportan datos sobre superficie construida registral. Superficie esta que serd utilizada como base de nuestros calculos.

04 REGIMENDE PROTECCION, TENENGIA'Y OCUPACION

Segiin documentacidn revisada del Registro Publico, OWA TRUST (PANAMA) CORP, son duefios del 100% del pleno dominio ¥
disfrute de las Fincas No. F1-10227 y F2-10228.

04102/GRAVAMENES: FIDEICOMITENTE PARIS DEVELOPMENT SA; FIDUCIARIO OWA TRUST (PANAMA) CORP

Fecha Tipo Descripcion /A favor de
[ 7/11/16 ] [_rFioEicomso | [ ALDORA MANAGEMENT CORP ]
Suma adeudada ENTRADA Notaria ESCRITURA PUBLICA PROVINCIA

] [ asus2s2016000 | [ 12 ][ 20121 | [__PanAmA |

Fecha de escritura 1/11/2016.
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05. CARACTERISTICAS/CONSTRUCTIVAS Y ACABADOS
0501 CARACIERISTICAS| CONSTRUCTIVAS:

Cimentacién

No aplica

Estructura

No aplica

Fachadas

No aplica

Cubierta.

No aplica

Carpinteria Interior

No aplica

Carpinteria Exterior

No aplica
Dependencias Piso Paredes Cielo Raso

No aplica No aplica |Nu aplica

No aplica

Observaciones:
En el presente informe se estd avaluando tanto el costo del terreno y su grado potencial para ser explotado como sitio

residencial turfstico, asi coma las infraestructuras que pueden apreciarse en la informacién grafica que se adjunta, que han sido
realizadas en los tltimos afios tales como obras de acometida eléctricas consistentes en un cable submarino arriostrado al
fondo del océano mediante pesas con objeto de dotar del fluido eléctrico a la isla. Igualmente se le ha dotado de fibra dptica
mediante un conducto especial para tal fin. En los (ltimos afios se vienen realizando prospecciones acuiferas para dotar a la isla
de posos de agua potable que aseguren el suministro mediante conservacién en aljiber. Todos estos elementos entendemos
que aportan un plus de posibilidades urbanisticas y turisticas y por consiguiente de valoracidn.

06~ ANALISISDEMERCADO.

06.01 OFERTA:
La oferta del inmueble similar al tasado se sitia en niveles medios.

06,02 DEMANDA:

La demanda de inmuebles similares al tasado se situa en niveles medios.

06/03INTERVALO/DE PRECIOS:

Tras el sondeo de mercado realizado se desprende que, el intervalo de precios de venta detectado para inmuebles similares al
tasado, oscila entre B/.25.00 m2.y B/. 435.00 m2.
06104 EXPEGTATIVAS DE OFERTA'Y. DEMANDA:
No es previsible que a corto y medio plazo la relacién oferta demanda experimente cambios, por lo que no se prevee una
revalorizacién del inmueble.

EdIf. Goral Plaza, Nivel B! Calle AnastacioRulz Netiega Teli507/383:6969 wwwitasaclonesinmobiliariasicamipa Infef@tasacionesinmobllaHasicarmipa
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07:2DATOSY.CALCULO DE VALORESTEGNICOS(TERRENO):

A.07.01 Calculo de VR:

UNIDAD  REP.SUELO C. CONST. GG E. RECU. D. FIS. D. FUNCI. VRN
o | [ Brooo ] [ Brooo | [ 000% | [ ooo | [ ooo% | [oo0% | [ Br.000 |

DIRECCION TIPOLOGIA SUPERFICIE PRECIO DE VENTA CF.

Terrenos en Bocas del Toro - Panama Lote 26,969.00|{m? 800,000.00| | 1.52

Terrenos en Bocas del Toro - Panama Lote 400,098.84| m* 14,000,000.00{ | 1.78

Terrenos en Bocas del Toro - Panama Lote 41,659.00| m? 18,000,000.00] | 0.99

Terrenos en Bacas del Toro - Panamd Lote 776.00| m? 80,000.00|| 1.06
Lote m? 1.00
Lote m? 1.00

07.03 HOMOGENEIZACION/DE COMPARABLES:
CONCEPTO T-1 T2 T3 T-4 T-5 T-6

Entorno 1.90 1.50 1.00 1.35 1.00 1.00

Accesibilidad 1.80 1.50 1.00 1.30 1.00 1.00

Servicios comunes 1.80 1.50 1.00 1.00 1.00 1.00

Frente a la carrelera 1.90 1.80 1.00 1.00 1.00 1.00

Superficie 0.45 3.38 0.40 0.20 1.00 1.00

Frente a la carretera 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

Infraestrucluras 1.80 1.80 1.50 1.60 1.00 1.00

07.04Valor.de mercado:

UNIDAD V. HOMOGENEIZACEON D. FISICA D. FUNCIL. K V. MERCADO
[Tote | [ B/.160.79 | [ oo0% | [o000% | [000 %] [BY. 19,006,337.79 |
07.05 Capitalizacion de Rentas:
Renta Bruta Gastos Renta Neta R.N. Anual T. Capitalizacion
[ Bl, 138,685.00 | | 20.00% | [BL 110,868.00 | [ B/ 1,330,416.00 | [ 7.00% |
D7.06 Resumenide Valoresy Metados: V. Mejoras s/dep 1 Bl -_|
No. De Folio Real VRN dep V. Comparacién V. Suelo V. Mejoras dep
[ F1yF2 | [ B ~ | [er__19,008:337.73 | (e 10.006.337.79 | | BL .|

08.- VALORES DELAVALUO.

E£n relacién a los datos expuesto sobre la Fincas con No Folio Real F1-10227 (F) y F2- 10228 (F) numero objeto del presente
informe de avallo, podemos determinar que el valor de la misma en el indicado a continuacion:

VALOR DE VENTA DEL INMUEBLE:

DIECINUEVE MILLONES SEIS MIL TRESCIENTOS TREINTA ¥ SIETE BALBOAS 79/100 C. B/  19,006,337.79

VALOR DE VENTA RAPIDA:
DIECISIETE MILLONES CIENTO CINCO MIL SETECIENTOS CUATRO BALBOAS 01/100C. B/.  17,105,704.01
VALOR SOBRE LA RENTA:

DIECINUEVE MILLONES CINCO MIL NOVECIENTOS CUARENTA Y DOS BALBOAS 86/100C. Bl  19,005,942.86

a5
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092 CONDICIONANTES, ADVERTENCIAS Y OBSERVACIONES.

09.01 CONDICIONANTES:

Ninguna gque mencionar

09:02/0BSERVACIONES SOBRE EL PRECIO/DEVENTAS:

El presente informe ha sido avaluado de acuerdo con las especificaciones reflejadas en la pagina 4.

09.03/0BSERVACIONES:

0.3.V.L: VALOR DE VENTA RAPIDA

Debido a la finalidad para la que se realiza esta tasacién, entendemos coma "valor de venta rapida" a la venta
inmediata del inmueble y |a cantidad obtenida por dicha transacion en un tiempo inferior a tres meses.

El valor expresado comao "valor de mercado” en el informe se refiere al posible valor de mercado que tendria el
inmueble, en una situacion "normal’ det mercado como la actual, con la consideracion de "sostenible en el tiempo"
como define Ja orden ministerial ECO 805/2003, considerando un nivel de calidad y conservacitn estimado medio y
coincidencia de las superficies adoptadas.

09104. GLOSARIO!DE'/ABREVIATURAS:

VRN

Rep. Suelo

C. Const.

G.G.

D. Func,

D. Fisica

V.. Homogenizacidén
K

Sup.

V. Mercado

R.N. Anual

VRN con dep

V.. Mejoras con dep
V.. Mejoras sin dep
V. Comparacion

V. Suelo

Comp

Valor de Reposicion Neto

Repercusion del Suelo, Lote, terreno o globo de terreno.
Costo de Construccion

Gastos Generales

Depresisacién Funcional

Depresiacion Fisica

Valor de Homagenizacion

Ganancia del Promotor

Superficie

Valor de Mercado

Renta Neta Anual

Valor de Reposicion Neta con depreciacion
Valor de Mejoras con depreciacion

Valor de Mejoras sin depreciacién

Valor de Comparacion

Valor del suelo, lote, terreno o globo de terreno.
Comprobada
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11.- FEECHA'DE EMISIONY FIRMA.

El presente informe consta de 19 paginas.
El inmueble fue visitado por Gitima vez 10/05/2022.

La Sociedad~

Avaluador Facultativo

oo,

rq. Itzel S. Souza A. Tasaciones Inmobiliarias, S.A.
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Francisco [. Espaiia

CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

EMERALD CAY BOCAS, S. A.

(Una entidad en etapa pre-operativa)

Estados Financieros por el periodo pre-operativo

15 de Abril de 2022

Francisco Espafa
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Francisco |. Espaiia

CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

EMERALD CAY BOCAS, S. A.

Estados Financieros

15 de Abril de 2022
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Francisco . Espania

CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

Dictamen de los Auditores Independientes

A la Junta Directiva
EMERALD CAY BOCAS, S. A.

Hemos auditado los estados financieros que se acompafian de Emerald Cay Bocas, S.A., (en la
etapa pre-operativa) (la Empresa), los cuales comprenden el correspondiente balance general al 15
de abril de 2022, y los estados conexos de resultados, de cambios en el patrimonio de accionistas
y de flujos de efectivo por el periodo terminado en esas fechas, asi como un resumen de las
principales politicas contables aplicadas y otras notas explicativas.

Los estados financieros son responsabilidad de la administracién de Emerald Cay Bocas, S. A.
Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinién sobre estos estados financieros basados en
nuestra auditoria.

Otros Asuntos

Como se indica en la Nota 1, a la fecha de los estados financieros, la Empresa se encontraba en
una etapa pre-operativa para la puesta en marcha de sus operaciones.

Base para la Opinion

Llevamos a cabo nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria.
Nuestras responsabilidades de conformidad con esas normas se describen detalladamente en la
seccion de Responsabilidad del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros de nuestro
informe. Somos independiente de la Empresa de acuerdo con los requerimientos éticos que son
relevantes para nuestra auditoria de los estados financieros en Panam4, y hemos cumplido nuestras
otras responsabilidades éticas de acuerdo con estos requerimientos. Creemos que la evidencia de
auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra
opinion.

Responsabilidad del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener la seguridad razonable de que los estados financieros en su
conjunto no tienen errores importantes, ya sea debido a fraude o error, y emitir un informe del
auditor que incluye nuestra opinion. La seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no
es una garantia de que una auditoria llevada a cabo de acuerdo con las Normas Internacionales de

Calle 55 Abel Brave Obarrio — Edificio Damar Apto. 6 — Teléfono: 263-2949 — Cel. 6616-1067 ~ E-mail: fae22@hotmail.com



Francisco |. Espaiia

CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

Auditoria siempre detectara un error importante cuando éste exista. Los errores pueden surgir de
fraude o error y se consideran importantes si, individualmente o de manera acumulada, puede
esperarse que influyan en las decisiones econdmicas de los usuarios realizadas tomando en cuenta
estos estados financieros.

Los estados financieros antes mencionados, fueron preparados conforme a principios y practicas
generalmente aceptadas en la Reptiblica de Panama, los cuales pueden diferir, en algunos aspectos
importantes, con los estados financieros preparados conforme a principios contables y practicas
aprobadas por el Comité Internacional de Normas de Contabilidad, por lo que el usuario debe
considerar esta situacion al analizar e interpretar estos estados financieros.

22 de abril de 2022
Panama, Republica de Panama

&9
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EMERALD CAY BOCAS, S.A.
BALANCE GENERAL

PERIODO INICIAL INTERINO DE TRES (3) MESES TERMINADOS EL 15 DE ABRIL DE 2022

(Etapa Pre-Operativa)
En USD$

ACTIVOS
Activo circulante:
Gastos pre-operativos acumulados
Impuestos anticipados
Total del activo circulante

Total del Activo

PASIVO Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Cuentas por pagar - partes relacionadas

Patrimonio de los accionistas:
Capital pagado, 47,654 acciones nominativas, con

valor de US$ 1.00 cada una, emitidas y en circulacion.

Utilidad acumulada

Total de pasivo y Patrimonio de accionistas

Las notas que se acomparfian son parte integral de estos estados financieros

ABRIL

2022

48,651
987

49,638

49,638

1,984

47,654

47,654

49,638

/

2
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EMERALD CAY BOCAS, S.A.

ESTADO DE RESULTADOS

PERIODO INICIAL INTERINO DE TRES (3) MESES TERMINADOS EL 15 DE ABRIL DE 2022
(Etapa Pre-Operativa)

En USD$
ABRIL
Notas 2022
INGRESOS:
Servicios -

Otros ingresos -

GASTOS GENERALES Y ADMINISTRATIVOS:
Gastos generales y administrativos -

Utilidad antes de impuesto sobre la renta -

Provision para impuesto sobre la renta -

Utilidad neta -

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros

4 4/9\
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EMERALD CAY BOCAS, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

PERIODO INICIAL INTERINO DE TRES (3) MESES TERMINADOS EL 15 DE ABRIL DE 2022
(Etapa Pre-Operativa)

En USD$
ABRIL
2022
Capital:
Saldo al inicio del periodo 5
Emisién de acciones 47 654
Saldo al final del periodo 47 654
Utilidades acumuladas:
Saldo al inicio del periodo =
Utilidad neta del periodo -
Saldo al final del periodo -
Total patrimonio de los accionistas 47,654

Las notas gue se acompaiian son parte integral de estos estados financieros

: b
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EMERALD CAY BOCAS, S.A.

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

PERIODO INICIAL INTERINO DE TRES (3) MESES TERMINADOS EL 15 DE ABRIL DE 2022
(Etapa Pre-Operativa)

En USD$
ABRIL
2022
Actividades de operacion:
Utilidad neta del periodo =
Ajustes para conciliar la pérdida neta con el efectivo
Cambios en activos y pasivos operativos:
Aumento en gastos pre-operativos acumulados (48,651)
Aumento impuestos anticipados (887)
Flujos de efectivo usado en las actividades
de operacion (49,638)
Actividades de financiamiento:
Emisién de acciones 47,654
Aumento en cuentas por pagar - partes relacionadas 1,984
Flujos de efectivo provisto en las actividades
de financiamiento 49,638
Aumento neto en efectivo y equivalentes de efectivo (0)
Efectivo al inicio del periodo -
Efectivo al final del periodo 0

Las nolas que se acompaiian son parte integral de estos estados financieros

: Uy~
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EMERALD CAY BOCAS, S.A.
{Panamd, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros (Etapa Pre-Operativa)

15 de abril de 2022

(1) Operacion vy constitucion

Emerald Cay Bocas, S.A. (en adelante "la Empresa") fue constituida de acuerdo a las leyes de la
Repiblica de Panama, sociedad legalmente constituida en la Repiiblica de Panama y se
encuentra debidamente inscrita al Folio 155717303 de la Seccién Mercantil del Registro
Pablico, desde enero de 2022. La Empresa esta en etapa pre-operativa, para el desarrollo de un
proyecto hotelero, como se describe en la Nota (4) mas adelante.

Las oficinas principales de la Empresa estan ubicadas en la Ciudad de Panama, Costa del
Este, MMG Tower, Piso 12, Buré.

{2) Resumen de politicas de contabilidad mas significativas

®

A continuacion presentamos un resumen de las politicas contables mas importantes adoptadas
por la compaiiia en la preparacion de los estados financieros:

Declaraciéon de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIFs) del Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad y las
interpretaciones emitidas por ¢l Comité Permanente de Interpretaciones de la (IASB).

Base de preparacion
Los estados financieros son preparados con base al costo historico.

Los estados financieros estan expresados en dolar (US$) la unidad monetaria de los Estados
Unidos de América, la cual estd a la par y es de libre cambio con el Balboa (B/.), unidad
monetaria de la Republica de Panama. La Republica de Panama no emite papel moneda y en
su lugar el dolar de los Estados Unidos es de curso legal.

Provisiones

La Compaiiia reconoce una provision en el balance, cuando producto de un evento posterior, la
administracion adquiere una obligacion legal o contractual, por la cual es probable que requiera
realizar un desembolso econdmico para cancelar la obligacion. Sin embargo, el monto de esta
provision puede diferir del monto final.

Uso de estimaciones

De acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, en la preparacion de los
estados financieros, se requiere que la administracion realice estimaciones. Estas estimaciones
pueden afectar los montos presentados y las revelaciones en las notas, sobre los activos y
pasivos, los activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros, y gastos del
periodo. Los resultados reales podrian ser diferentes a las estimaciones.

Equivalentes de efectivo
Para propositos del estado de flujos de efectivo, los equivalentes de efectivo incluyen, el

7
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EMERALD CAY BOCAS, S.A.
(Panamd, Repuiblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros (Etapa Pre-Operativa)
31 de marzo de 2022

efectivo en caja, los saldos en cuentas corrientes y en depositos a plazo fijo en bancos con
vencimientos originales de tres meses 0 menos.

(3) Saldos con partes relacionadas
Al 15 de abril de 2022, los saldos y las transacciones con partes relacionadas, se resumen asi:

2022
Cuentas por pagar:
Accionistas US$ 1.984
US$ 1,984

Las cuentas por pagar a accionistas al 15 de abril de 2022, no tienen fecha fija de vencimiento ni
generan intereses. En adicion, el accionista ha confirmado que no requerira el pago de este saldo,
hasta la empresa inicie operaciones.

(4) Capital social v acciones

Tal como lo establece la clausula tercera del pacto social, el capital social sera la suma de CIENTO
TREINTA Y SEIS MIL CIENTO CINCUENTA Y CUATRO DOLARES (US$136,154), moneda
de curso legal de los Estados Unidos de América, dividido en CIENTO TREINTA Y SEIS M1L
CIENTO CINCUENTA Y CUATRO (136,154) acciones todas de un valor nominal de UN DOLAR
(US$1.00), cada una, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, a su vez divididas
en CUARENTA Y SIETE MIL SEISCIENTOS CINCUENTA Y CUATRO (47,654) acciones de la
Clase Ay OCHENTA Y OCHO MIL QUINIENTAS (88,500) acciones de la Clase B.

(3) Provecto hotelero

La Empresa tiene previsto el desarrollo del proyecto denominado EMERALD CAY BOCAS, S.A.
con un capital total de inversion aproximado de US$88,500,000 que plantea un desarrollo turistico
inmerso en la hermosa naturaleza y vegetacion de la Isla Pastor de Bocas del Toro. El proyecto
cuenta con amplias 4reas de paisajismo entre las edificaciones distribuidas en el terreno bajo un
ambiente de baja densidad y altura, con el propdsito de proveer un espacio de conexén con la
naturaleza. La actividad principal del hotel es la pesca deportiva y la exploracion de las playas,
islas, arrecifes y otras bellezas naturales tipicas del Archipiélago de Boacas del Toro. El hotel
gozard con panoramicas vistas al mar y a las montafias de la Provincia de Bocas del Toro en tierra
firme, con ciento catorce (114) habitaciones y doscientas treinta y cuatro (234) camas, ofreciendo
ademas servicio de restaurante, bares y cafés para el deleite del piblico en general que pasea por el
area de la Isla Pastor.

El proyecto se encuentra registrado ante la Autoridad de Turismo de Panamé (ATP) para el
reconocimiento de los incentivos fiscales turisticos correspondientes.

Las fechas estimadas de inicio de construccidn y de inicio de operaciones son julio 2023 y

julio 2025, respectivamente.
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