PROSPECTO INFORMATIVO PRELIMINAR
ELECTRON INVESTMENT, S.A.

“ESTOS VALORES SE ENCUENTRAN EN PROCESO DE REGISTRO ANTE LA SUPERINTENDENCIA DEL
MERCADO DE VALORES Y POR CONSIGUIENTE LA,INFORMACION CONTENIDA EN ESTE PROSPECTO ESTA
SUJETA A REVISION Y CAMBIOS QUE PODRIAN VARIAR SUSTANCIALMENTE LOS TERMINOS Y
CONDICIONES DE LA OFERTA DESCRITA. EL DOCUMENTO SE DISTRIBUYE CON CARACTER MERAMENTE

INFORMATIVO”.

ELECTRON INVESTMENT, S.A. (en adelante denominada el “Emisor”) es una sociedad anénima organizada y existente de acuerdo con las leyes de la RepUblica de
Panama mediante Escritura Publica No. 297 de 10 de enero de 1984 de la Notaria Cuarta del Circuito de Panama debidamente inscrita a la Ficha 123692, rollo 12453,
imagen 217 de la Seccién de Micropeliculas (Mercantil) del Registro Pblico de Panam4, el 17 de enero de 1984. Desde su organizacion el Emisor ha reformado en
varias ocasiones disposiciones de su pacto social, las cuales se encuentran debidamente inscritas en el Registro Publico. Su domicilio comercial esta ubicado en Calle 77
E y Calle 50, Edificio Banistmo, Piso 2, corregimiento de San Francisco, en la Ciudad de Panam4, Republica de Panamé. Su Apartado Postal es 0816-02197 Panama,
Panama. Su nimero de teléfono es +507-393-1810 y su nimero de Fax +507-393-1910.

US$205,000,000.00
BONOS CORPORATIVOS

La Asamblea General de Accionistas de Electron Investment, S.A. (en adelante el “Emisor”), mediante resolucién fechada 18 de marzo de 2020, autorizé la emisién y
oferta publica de Bonos Corporativos (en adelante, los “Bonos™ o los “Bonos 2020”), en forma nominativa, registrados y sin cupones, por un valor nominal de hasta
Doscientos Cinco Millones de Doélares (US$205,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, sujeto al registro de los mismos en la
Superintendencia del Mercado de Valores y su listado en la Bolsa de Valores de Panamé, S.A. (en adelante la “Emision™). La Fecha de Vencimiento de los Bonos sera

de 10 afios contados a partir de la fecha en la que el Emisor reciba valor por dichos Bonos (en adelante la “Fecha de Liquidacién”). La Fecha de Ofertay la Fecha de
Liquidacién serd comunicada a la Superintendencia del Mercado de Valores (“SMV™) y la Bolsa de Valores de Panama (“ BVP”) mediante un suplemento al Prospecto
Informativo que sera presentado por lo menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta. Los Bonos tendran una tasa de interés de LIBOR 3 meses mas un
margen aplicable de 3.75% anual, sujeto a una tasa minima de 5.5% anual, revisable trimestralmente. Los intereses seran pagados de forma trimestral sobre el Saldo
Insoluto a Capital, los dias quince (15) de los meses de marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afio y en la Fecha de Vencimiento o en la Fecha de Redencion
Anticipada (cada una, una “Fecha de Pago de Interés”), y seran calculados sobre una base de dias transcurridos sobre trescientos sesenta (360) dias. El capital de los
Bonos serd pagado de acuerdo con las tablas de amortizacion que se detallan en la Seccién 11.A.7. de este Prospecto Informativo. Los Bonos de esta Emision estaran
garantizados por el mismo fidei comiso de garantias suscrito con BG Trust, Inc. (el “Fideicomiso de Garantia” o el “Fideicomiso”) que actualmente garantiza los bonos
de otra emision publica que mantiene el Emisor por la suma de hasta US$235,000,000.00 al amparo de la Resolucion SMV No. 407-15 del 30 de junio de 2015, segin
la misma ha sido enmendada, (los “Bonos 2015") a favor del cual, entre otras cosas, se ha constituido hipoteca y anticresis sobre bienes muebles e inmuebles materiales
del Emisor, prenda mercantil sobre el 100% de las acciones del capital social pagado del Emisor, cesion de ingresos por ventas de energia y endoso de las pdlizas de
seguros, tal y cual se describe en la Seccion 11.G de este Prospecto Informativo. Dicho Fideicomiso de Garantia habra sido enmendado antes de la Fecha de Oferta de
los Bonos 2020, a fin de establecer, que las obligaciones garantizadas bajo el mismo estaran constituidas de la siguiente manera: (i) mientras existan Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2015 (como este Término sea sido definido en el Fideicomiso de Garantia) pendientes de pago, de manera primaria, el pago de las
Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015, y de manera adicional y secundaria, el pago de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2020; y (ii) una vez
canceladas las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015, la finalidad del fideicomiso sera garantizar y facilitar, en definitiva, las Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2020. Es decir, que conforme a la modificacion de las Obligaciones Garantizadas del Fideicomiso de Garantia, una vez canceladas las Obligaciones Garantizadas
de los Bonos 2015, el Fideicomiso y las garantias constituidas bajo el mismo, no terminardn, sino que continuardn en plena vigencia y efecto para garantizar el
cumplimiento de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2020, las cuales pasaran a ser Obligaciones Garantizadas primarias, sujeto a las condiciones y términos
del Fideicomiso de Garantia enmendado. La Emision cuenta con una calificacion de riesgo local de [e] por [e] el dia de [e] de [e] de 2020. UNA CALIFICACION
DE RIESGO NO GARANTIZA EL REPAGO DE LAEMISION.

PRECIO INICIAL DE VENTA: 100%

LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA POR LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES. ESTA
AUTORIZACION NO IMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA RECOMIENDA LA INVERSION EN TALES VALORES NI REPRESENTA
OPINION FAVORABLE O DESFAVORABLE SOBRE LA PERSPECTIVA DEL NEGOCIO. LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE
VALORES NO SERA RESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE LA INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO O DE LAS
DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DE REGISTRO, ASI COMO LA DEMAS DOCUMENTACION E INFORMACION
PRESENTADA POR EL EMISOR PARA EL REGISTRO DE LA EMISION.

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

Precio al Publico Comisiones y Gastos* Cantidad Neta al Emisor
Por Unidad 1,000.00 9.32 990.68
Total 205,000,000.00 2,331,237.50 202,668,762.50
* \er detalle de las comisiones y gastos en la Seccién IlI.E
Fecha de Oferta Inicial : [] Resolucion No. SMV [_] Fecha de Impresién: [__]
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Electron Investment, S.A.
Emisor

Edificio Banistmo Piso 2
Calle 77 E y Calle 50
Apartado 0816-02197

Panam4, Repulblica de Panama
Teléfono 393-1810
Fax 393-1910

Atencion: Héctor Cotes

hector.cotes@ eisa.com.pa

BG Investment Co., Inc.

Casa de Valores y Puesto de Bolsa
Centro Operativo de Banco General
Ciudad Radial, Urbanizacion Metropark, Panama
Apartado 0816-00843
Panam4, Republica de Panama
Teléfono 303-7000
Fax 205-1708
Atencion: Desmond Alvarado

dalvarado @bgeneral.com

Superintendencia del Mercado de Valores
Entidad de Registro
PH Global Plaza, Calle 50, Piso 8
Avenida Balboa
Panama, Republica de Panama
Teléfono 501-1700
Fax 501-1709

info@supervalores.qob.pa

Banco General, S.A

Estructurador, Suscriptor y Agente de Pago,

Registro y Transferencia

Calle Aquilino dela Guardia y Avenida 5B Sur, Piso E-4

Apartado 0816-00843
Panam4, Republica de Panama
Teléfono 303-5001
Fax 269-0910
Atencion: Gary Chong Hon

gchong@bgeneral.com

BG Valores, S.A.

Casa de Valores y Puesto de Bolsa
Plaza Banco General, Mezzanine
Calle Aquilino de la Guardia 'y Calle 50
Apartado 0816-00843
Panam4, Republica de Panama
Teléfono 205-1755
Fax 205-1712
Atencion: Carlos Samaniego

csamaniego@bgv alores.com

Bolsa de Valores de Panam4, S.A.
Listado
Edificio Bolsa de Valores de Panaméa
Avenida Federico Boyd y Calle 49
Panam4, Republica de Panama
Teléfono 269-1966
Fax 269-2457

bvp@panabolsa.com
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Alemén, Cordero, Galindo & Lee
Asesores Legales — Estructurador
Edificio Humboldt Piso 2
Panam4, Republica de Panaméa
Teléfono 269-2620
Fax 264-3257

Atencion: Arturo Gerbaud

agerbaud@al cogal.com

BG Trust, Inc.

Agente Fiduciario

Calle Aquilino de La Guardia'y Ave. 5B Sur

Apartado 0816-00843
Panam4, Repulblica de Panama
Teléfonos 303-8160
Fax 269-0910
Atencion: Valerie Voloj

vvoloj@bgeneral.com

Morgan & Morgan
Asesores Legales — Emisor
Edificio MMG Tower Piso 23
Panama, Republica de Panaméa
Teléfono 265-777
Fax 265-7700

Atencion: Ramon Varela

ramon.varela@morimor.com

Central Latinoamericana de Valores, S.A.

Central de Custodia

Edificio Bolsa de Valores de Panama — PB

Avenida Federico Boyd y Calle 49
Panam4, Republica de Panama
Teléfono 214-6105
Fax 214-8175
Atencion: Maria Guadalupe Caballero

operaciones@latinclear.com

Fitch Costa Rica Calificadora de Riesgo S.A.
Calificadora de Riesgo
Edificio Fomento Urbano
3er Nivel Sabana 300 Norte y 75 Este del ICE
Sabana Norte Apartado 10828-1000
San José, Republica de Costa Rica
Teléfonos + 506 2106-5180
Fax + 2296-9895
Atencion: Camila Solano Espinosa / Jaime A. GémezF.

Email camila.solano@fitchratings.com
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I FACTORES DERIESGO
A. De LaOferta
Existencia de acreencias que tengan preferencia o prelacion en el cobro sobre la Emisién

El pago a capital e intereses de los Bonos no tiene preferencia sobre las demdas acreencias que se tengan contra el Emisor,
excepto por las prelaciones establecidas en este Prospecto y por las leyes aplicables en caso de declaratoria de toma de control
administrativo, reorganizacion o liquidacion forzosa.

Riesgo por Ausencia de Fondo de Amortizacion

El pago de los intereses y capital no esta garantizado por un fondo de anortizacion. Existe el riesgo de que el Emisor no cuente
con la liquidez necesaria para cumplir con el servicio de deuda o con la posibilidad obtener un financiamiento para el repago
del capital.

Riesgo de Ausencia Parcial de Garantias de la Emisién

La Emision de Bonos 2020 no contara con garantias hasta tanto el Fideicomiso de Garantia haya sido enmendado, incluyendo
su inscripcidn en el Registro Piblico de Panama, lo cual debe ocurrir antes de la Fecha de Oferta de los Bonos 2020, a fin de
establecer que las obligaciones garantizadas bajo el mismo estarn constituidas de la siguiente manera: (i) mientras existan
Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015 (como este Término ha sido definido en el Fideicomiso de Garantia) pendientes
de pago, el Fideicomiso de Garantia garantizara de manera primaria, el pago de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos
2015, y de manera adicional y secundaria, el pago de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2020; y (ii) una vez
canceladas las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015, la finalidad del Fideicomiso serd garantizar y facilitar, en
definitiva, las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2020. Es decir, que conforme a la modificacion de las Obligaciones
Garantizadas del Fideicomiso de Garantia, una vez canceladas las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015, el
Fideicomiso y las garantias constituidas bajo el mismo, no terminaran, sino que continuardn en plena vigencia y efecto para
garantizar el cumplimiento de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2020, las cuals pasaran a ser Obligaciones
Garantizadas primarias, sujeto a las condiciones y términos del Fideicomiso de Garantias enmendado.

Riesgo de Garantia

Los Bonos de esta Emision estaran garantizados por el mismo fideicomiso de garantias suscrito con BG Trust, Inc. que
garantiza los bonos de otra emisién publica que mantiene el Emisor por lasuma de hasta US$235,000,000.00 al amparo de la
Resolucion SMV No. 407-15 del 30 de junio de 2015, segin la misma ha sido enmendada, (los “Bonos 2015™) a favor del cual,
entre otras cosas, se ha constituido hipoteca y anticresis sobre bienes muebles e inmuebles materiales del Emisor, prenda
mercantil sobre el 100% de las acciones del capital social pagado del Emisor, cesion de ingresos por ventas de energiay endoso
de las p6lizas de seguros, tal y cual se describe en la Seccion 11.G de este Prospecto Informativo.

De igual forma, en adicion al Fideicomiso, el resto de los documentos de garantia de los Bonos 2015, es decir, el Contrato de
Hipoteca de Bienes Muebles, el Contrato de Hipoteca de Bienes Inmuebles, el Contrato de Prenda Mercantil y los Contratos de
Cesion de Ingresos por Venta de Energia (como son definidos mas adelante) seran enmendados, incluyendo la inscripcion en el
Registro Piblico de Panamé en el caso de las hipotecas, antes de la Fecha de Oferta de los Bonos 2020, para incorporar una
referencia expresa a las obligaciones del Emisor derivadas de los Bonos 2020 como Obligaciones Garantizadas de conformidad
con lo establecido en el Fideicomiso enmendado.

El Emisor contard con un plazo de hasta 90 dias calendario contados a partir de la Fecha de Liquidacion de los Bonos 2020,
prorrogables por un plazo de 90 dias calendario adicionales con la aprobacién del Fiduciario y sujeto a futuras prérrogas segin
aprobacion de Mayoria de Tenedores, para realizar u obtener, segln sea el caso, ls notificaciones, los consentimientos y/o
autorizaciones que se requieran en relacion con la enmienda a los Contratos de Cesién de Ingresos por Venta de Energiay la
ampliacion de la causa de la cesion bajo los mismos.

El no cumplimiento de estas condiciones es considerado un Evento de Incunplimiento y podra dar lugar a que se expida una
Declaracion de Vencimiento Anticipado, segiin se detalla en la Seccién 11.A.13de este Prospecto Informativo.



Riesgo por Redencién Anticipada

El Emisor tiene la opcion de redimir anticipadamente los Bonos, tal como se describe en la Seccién 11.A .8, esto implica que,
frente a condiciones de baja en las tasas de interés del mercado, el Emisor podria refinanciarse redimiendo los Bonos sin que
los Tenedores Registrados reciban compensacion alguna, salvo las penalidades descritas en la Seccién I1.A.8, por la
oportunidad que pierden de seguir recibiendo una tasa superior. Ademas, en caso de que los Bonos, por razén de las
condiciones prevalecientes en el mercado, se llegaren a transar por encima de su valor nominal, los Tenedores Registrados
podrian sufrir un menoscabo del valor de su inversion si en ese momento el Emisor decidiera ejercer la opcion de redencion.

Riesgo por Obligaciones de Hacer y No Hacer

El incumplimiento por parte del Emisor de cualquiera de las Obligaciones de Hacer o de las Obligaciones de No Hacer
descritas en la Seccién 11.A.11 de este Prospecto Informativo y en los Bonos, o de cualesquiera términos y condiciones de los
Bonos o de los demés documentos y acuerdos que amparan la presente Emision conllevard, siempre que dicho
incunplimiento dé lugar al derecho de que se declare el vencimiento anticipado de la deuda bajo los Bonos por razon de su
aceleracion, y en efecto se declare dicha aceleracidn, al vencimiento anticipado de las obligaciones del Emisor bajo los
Bonos.

Riesgo de Modificacion de Términos y Condiciones

Para cualquier dispensa o modificacion que el Emisor desee realizar en los Términos y Condiciones de los Bonos y/o en la
documentacion que ampara esta Emisidn, las condiciones de aprobacion para dichas Modificaciones y Cambios serdn las
establecidas en la Seccién 11.A.10 de este Prospecto Informativo.

Adicionalmente, se deberan aplicar las normas adoptadas por la Superintendencia del Mercado de Valores en el Acuerdo No.
4-2003 del 11 de abril de 2003, el cual regula el procedimiento para la presentacion de solicitudes de registro de
modificaciones a términos y condiciones de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, asi como
cualquier otra disposicion que ésta determine.

Riesgo de Vencimiento Anticipado

Esta Emision de Bonos conlleva ciertos Eventos de Incumplimiento que en el caso de que se suscite alguno de ellos, de forma
individual o en conjunto, puede dar lugar a que se declare de plazo vencido esta Emision segun se describe en la Seccion
11.A.13 de este Prospecto Informativo.

Riesgo de Liquidez de Mercado Secundario

El mercado de valores panamefio es pequefio y poco desarrollado. No existe un gran nimero de inversionistas institucionales
e inversionistas en general que facilite la venta de valores de manera permanente. Por ende, un Tenedor Registrado que desee
vender sus Bonos podria no encontrar compradores para ellos en ese momento.

Los Bonos se ofrecerdn tanto a personas naturales como a instituciones. Los accionistas, directores, dignatarios y demés
empleados del Emisor tendran derecho a ser Tenedores Registrados de los Bonos. Adicionalmente, no existe limitacion en
cuanto al nimero de Tenedores Registrados o porcentaje de tenencia de los titulos valores, lo cual puede afectarsu liquidez.

Riesgo por Responsabilidad Limitada

El articulo 39 de la Ley 32 de 1927 sobre Sociedades Anénimas de la Republica de Panama establece que los accionistas solo
son responsables respecto a los acreedores de la compafiia hasta la cantidad que adeuden a cuenta de sus acciones. En caso de
quiebra o insolvencia, el accionista que tiene sus acciones totalmente pagadas no tiene que hacer frente a la totalidad de las
obligaciones de la sociedad, es decir, responde hasta el limite de su aportacion.



Riesgo de Tratamiento Fiscal

El Emisor no puede garantizar que se mantendrd el tratamiento fiscal actual en cuanto a los intereses devengados por los
Bonos y las ganancias de capital provenientes de la enajenacion de los Bonos ya que la eliminacion o modificacion de dichos
beneficios compete a las autoridades nacionales.

Riesgo de Uso de Fondos

El producto de la presente Emisidn sera utilizado principalmente para refinanciamiento de la deuda existente del Emisor. Sin
embargo, correspondera a la administracion del Emisor decidir sobre el uso de los fondos remanentes luego de la redencidn de
la Serie A de los Bonos 2015, en atencién a las necesidades financieras del Emisor, asi como también en consideracion a los
cambios que pudieran darse en relacion con las condiciones del mercado energético.

Riesgo de Partes Relacionadas

Banco General, S.A., actiacomo Suscriptor, Agente Estructurador y Agente de Pago, Registro y Transferencia de la presente
Emision. No existe ninguna relacion accionaria entre el Emisor y Banco General, S.A.

BG Investment Co., Inc. y BG Valores, S.A., Casas de Valores y Puestos de Bolsa de esta Emisién, ambas subsidiarias en un
cien por ciento (100%) de Banco General, S.A.,son accionistas de la Bolsa de Valores de Panamd, S.A. y de LatinClear. BG
Trust, Inc., el Agente Fiduciario de esta Emision, es subsidiaria cien por ciento (100%) de BG Investment Co., Inc., quien asu
vez es subsidiaria en un cien por ciento (100%) de Banco General, S.A., que actla como Suscriptor, Agente Estructurador y
Agente de Pago, Registro y Transferencia de la Emision.

Los auditores externos del Emisor y el Asesor Legal de los Estructuradores no tienen relacion accionaria, ni han sido nison
empleados del Emisor, ni de las Casas de Valores, ni del Suscriptor, Agente Estructurador y Agente de Pago, Registro y
Transferencia, ni de los Asesores Legales.

El Asesor Legal del Agente Estructurador de esta Emisidn serd el Agente Residente del Fideicomiso.

Rolando Arias y Gary Chong-Hon, son directores de Latinex Holdings, Inc. y ejecutivos de Banco General, S.A., el
Suscriptor, Agente Estructuradory Agente de Pago, Registro y Transferencia de la Emision.

No existen politicas o condiciones bajo las cuales se realizan créditos entre las partes relacionadas.

B. E Emisor

Riesgo por Apalancamiento de deuda, ROAy ROE

De colocarse los Bonos por el total de Doscientos Cinco Millones de Ddlares (US$205,000,000), el apalancamiento financiero
del Emisor (calculado en términos de total de pasivos financieros entre total de capital pagado) al 31 de diciembre del 2019
aumentaria de 1.24 veces a 1.25 veces. La rentabilidad del Emisorsobre sus activos promedio durante el afio fiscal terminado
el 31 de diciembre de 2019 (ROA) fue de 0.07% Yy la rentabilidad del Emisor sobre su patrimonio promedio durante el afio
fiscal terminado el 31 de diciembre de 2019 (ROE) fue de -0.20%.
El indice de liquidez (activos circulantes entre pasivos circulantes) del Emisor al 31 de diciembre del 2019 fue de 0.52 veces.

Riesgo de tasa de interés

El margen neto del Emisor pudiese verse afectado por las fluctuaciones en las tasas de interés. Los flujos de efectivo futuros y
el valorde un instrumento financiero pueden fluctuar debido a cambios en las tasas de interés en el mercado.

Riesgo fiscal

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



Riesgo por Reduccién Patrimonial

Una reduccion patrimonial del Emisor como resultado de utilidades retenidas negativas puede tener un efecto adverso en la
condicion financiera del Emisor deteriorando sus indicadores de apalancamiento.

Riesgo por Modificacion de Regulaciones

Como empresa generadora de electricidad, el Emisor esta sujeto a la regulacion del Estado Panamefio a través de la Autoridad
Nacional de los Servicios Publicos (la “ASEP”). Consecuentemente, los resultados de operacion del Emisor estaran regidos
por las leyes y regulaciones aplicables a las empresas generadoras de electricidad, especificamente la Ley No. 6 de 1997 y sus
modificaciones (la “Ley de Electricidad™)y los reglamentos, acuerdos y resoluciones relacionados, y de la interpretacion de
dichas leyes, regulaciones, reglamentos, acuerdos y resoluciones por la ASEP. Cualquier cambio en las leyes, regulaciones,
reglamentos, acuerdos y resoluciones existentes podria causar costos adicionales, posiblemente significativos, al Emisor.
Adicionalmente, las regulaciones, reglamentos y resoluciones existentes de la ASEP podrian ser modificados o
reinterpretados, y/o nuevas leyes y regulaciones podrian ser adoptadas o resultar aplicables. Ciertos cambios en las leyes y
regulaciones, incluyendo cambios en los reglamentos y regulaciones, podrian tener un efecto perjudicial en el negocio, las
condiciones financieras y/o los resultados de operaciones del Emisor.

Riesgo de Ingrescs

El Emisor ha ejecutado contratos de compra/venta de energia variable y potencia con Elektra Noreste, S.A., Empresa de
Distribucién Eléctrica Metro-Oeste, SA. (los “PPA”) por una capacidad firme total de 45MW, lo cual representa el 78% de la
capacidad firme de las Centrales Hidroeléctricas Pando y Monte Lirio. Si la Central Hidroeléctrica llegase a sufrir algin dafio
que le forzase a interrumpir la generacion de energia, el Emisor tendrd que comprar suficiente energia en el mercado
ocasional 0 a través de contratos de reserva, para cumplir con sus obligaciones contractuales de suministro relacionadas con
los PPA, lo cual podria afectar adversamente sus utilidades. Adicionalmente, en la medida en la que el Emisor no pueda
comprar suficiente energia para satisfacer sus obligaciones contractuales en momentos que el Centro Nacional de Despacho
(“CND”) declare medidas de racionamiento en el sistema, podria ser sujeto a multas por varias veces el precio de la energiano
despachada.

Periddicamente, el Emisor vende parte de la energia que genera en el mercado ocasional. Esta energia es vendida al precio
prevaleciente en el mercado ocasional en ese momento. Este precio fluctia constantemente dependiendo de factores tales
como condiciones climatologicas, demanda de energia, precios de combustibles fosiles, entrada de nuevos participantes en el
mercado, e interrupcién de generacién por mantenimiento. La reduccidn del precio de la energia en el mercado ocasional
podria afectar adversamente los ingresos del Emisor.

Riesgo de Renovacién de Contratos PPAs

Adicionalmente, estos contratos PPAs de 45SMW vencen de manera escalonada en el 2024 (25MW) y 2027 (20MW) y no son
renovados automaticamente por ser producto de una licitacion piblica.

El contrato de acceso al Sistema de Transmisién No. GG.072-2012 con ETESA fue firmado entre las partes el 2 de octubre de
2012, por un periodo de diez (10) afios hasta el 2 de octubre de 2022. A diferencia de los otros contratos, este contrato es
renovado automaticamente a menos que EISA perdiese la concesidn de generacion.

Riesgo por Ley de Agua

El Ministerio de Ambiente podria cambiar los caudales ecolégicos y eluso de agua aplicable a las centrales hidroeléctricas.

Un aumento en el caudal ecolégico dictado por el Ministerio de Ambiente (caudal obligatorio que debe dejar pasar toda
central hidroeléctrica) podria tener un impacto negativo en las actividades del Emisor.

Riesgo de Desastres Naturales

El acaecimiento de un desastre natural podria tener un impacto severo sobre los activos fisicos del Emisor y/o interrumpir su
capacidad para generar y/o suministrar electricidad. Adicionalmente, los dafios sufridos debido a un desastre natural podrian



exceder los limites de cobertura de las pélizas de seguro del Emisor. Por otra parte, los efectos de un desastre natural en la
economia panamefia podrian causar un declive temporal o permanente en la demanda de energia. La ocurrencia de un desastre
natural, particularmente uno que cause dafios que excedan las coberturas de las polizas de seguro del Emisor, podria afectar
adversamente los negocios, la condicion financiera y/o los resultados operativos del Emisor. Las estaciones climaticas tienen
un impacto directo basado en la relacion hidrologia y energia generada. A mayor hidrologia en la Cuenca Alta del Rio
Chiriqui Viejo, mayor capacidad de generacion de energia eléctricade las centrales Pando y Monte Lirio.

Riesgo por Dafios ala Linea de Transmision

Cualquier dafio al Sistema Interconectado Nacional (el “SIN™) o en la linea de conexién que une el Emisor al SIN podria
impedir la venta de toda o parte de la energia generada por el Emisor. En el caso de una falla en la linea de conexion que une
al Emisor al SIN, provocaria compras de energia al mercado ocasional o contratos de reserva para honrar los PPAs, y en el
caso de racionamiento declarado por el CND, podria conllevar el pago de multas de varias veces el precio del déficit. EI SIN
es propiedad de la Empresa de Transmision Eléctrica, S.A. (‘ETESA”), la empresa de transmision propiedad del Estado
panamefio. En caso que ocurra un dafio al SIN o a la linea de conexion, ETESA esta obligada a indemnizar al Emisor por el
extra costo en la compras de energia para honrar los PPAs del Emisor. Sin embargo, la capacidad de indemnizacion de
ETESA dependera de su condicion financieray de la capacidad financiera del Estado panamefio en ese momento.

En adicion, actualmente existe una restriccion en la capacidad de transmision del SIN, para transportar la energia que se
genera o que esta disponible parasergenerada en el sector oeste del pais. El orden de despacho es determinado por el CND a
partir del menor costo marginal. Usualmente, las hidroeléctricas de pasada estan dentro del primer orden de despacho, porsu
bajo costo marginal. Sin embargo, la actual restriccion que existe en la capacidad de la linea de transmision puede ocasionar
que el CND ordene la generacién desplazada, es decir, que el CND modifique el orden de despacho desplazando la
generacion de hidroeléctricas de pasada como el Proyecto. Bajo esta circunstancia puede darse que, a pesar de tener la
capacidad para generar energia, el Emisor no pueda generar suficiente energia para cumplir con sus compromisos
contractuales, porser desplazado en el orden de despacho por el CND.

Riesgo de Implementacion Parcial de Politicas de Gobierno Corporativo

La Junta Directiva del Emisor ha tomado en consideracidn y adoptado parcialmente, segiin se apliquen al giro del negocio, las
recomendaciones sobre buen gobierno comporativo contenidas en el Acuerdo No. 12-2003 de la Superintendencia del Mercado
de Valores.
I DESCRIPCION DELA OFERTA

A. Detalles de la Oferta
La Asamblea General de Accionistas del Emisor, mediante resolucion fechada el 18 de marzo de 2020, autoriz6 la Emision de
los Bonos por un valor nominal de hasta Doscientos Cinco Millones de Délares (US$205,000,000.00), moneda de curso legal
de los Estados Unidos de América (en adelante, “Délares™).

Banco General, S.A. emitird un compromiso de suscribir, en base a los términos descritos en la Seccion 11.B de este Prospecto
Informativo, hasta US$100,000,000.00 de la Emisién.

El compromiso de suscripcidn conlleva la compra de los Bonos, bajo los términos fijados, a un precio del 100% del valor
nominal, siempre y cuando el Emisor esté cumpliendo con todas las condiciones precedentes para el desembolso, segln las
mismas se describen en la Seccién 11.B del Prospecto Informativo y en el Contrato de Suscripcion.

No se estan ofreciendo valores convertibles.

Los Bonos seran ofrecidos por Electron Investment, S.A. a titulo del Emisor, registrados en la Superintendencia del Mercado
de Valores y listados en la Boka de Valores de Panama, S.A.y los mismos estaran sujetos a los siguientes términos y
condiciones:

1.Expedicion, Fecha, Autenticacion y Registro de los Bonos



Los valores que seran ofrecidos serdn Bonos Cormporativos por un monto total de hasta Doscientos Cinco Millones de Délares
(US$205,000,000.00). Los Bonos seran emitidos en forma nominativa, registrados y sin cupones, en denominaciones de mil
Délares (US$1,000.00).

Los Bonos seran emitidos en titulos globales y/o en titulos individuales. Para que sean una obligacion valida y exigible del
Emisor, los mismos deberan estar firmados en nombre y representacion del Emisor por: (i) cualesquiera dos directores del
Emisor, o (ii) quienes de tiempo en tiempo autorice la Junta Directiva 0 la Asamblea de Accionistas, y autenticados y
fechados por el Agente de Pago. Las firmas del Emisor deberan ser originales pero la firma del empleado autorizado del
Agente de Pago podra ser manuscrita y original o estar impresa. Cada Bono sera firmado, fechado y autenticado por el Agente
de Pago, como diligencia de autenticacion, mediante la anotacion de la siguiente leyenda:

“Este Bono forma parte de una emision por un monto total de hasta Doscientos Cinco Millones de Dblares
(US$205,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, y el mismo ha sido emitido conforme al
Contrato de Agencia de Pago, Registro y Transferencia suscrito por Electron Investment, S.A. [el @]

Firmas Verificadas
por Banco General, S.A.

Firma Autorizada

El Agente de Pago mantendra en sus oficinas principales un registro (el “Registro” o el “Registro de Bonos) en el cual anotard
la Fecha de Liquidacién de cada Bono, el nombre y la direccion de la(s) persona(s) a favor de quien(es) dicho Bono sea
inicialmente expedido, asi como el de cada uno de los subsiguientes endosatarios del mismo. Los términos “Tenedor
Registrado” o “Tenedores Registrados” significan aquella(s) persona(s) a cuyo(s) nombre(s) un Bono esté inscrito en el
Registro en un determinado momento.

Los Bonos tendran vencimientos de 10 afios, contados a partir de su Fecha de Liquidacion (su “Fecha de Vencimiento™).

La Fecha de Oferta Inicialsera el dia [®] de 2020

La Fecha de Ofertay la Fecha de Liquidacién seran comunicadas a la SMV y la BVP mediante un suplemento al Prospecto
Informativo que sera presentado por lo menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de los Bonos.

2.Precio de Venta

El Emisor anticipa que los Bonos seran ofrecidos inicialmente a la venta en el mercado primario al cien por ciento (100%) de
su valor nominal. Sin embargo, el Emisor podra, de tiempo en tiempo, autorizar que los Bonos sean ofrecidos publicamente a
un precio superior o inferior a su valor nominal, segln lo exijan las condiciones del mercado financiero en dicho momento.
Cada Bono sera expedido y luego sera entregado o liberado contra el pago del precio de venta acordado para dicho Bono. El
pago se efectuard en la Fecha de Liquidacion, a través del sistema electronico de negociacion de la Bolsa de Valores de
Panama, S.A.

El Emisor no utilizara una entidad proveedora de precios para determinar el precio inicial de oferta de los Bonos.

Banco General, S.A. y el Emisor han acordado la suscripcion por parte de Banco General, S.A., de hasta Cien Millones de
Ddlares (US$100,000,000.00) de los Bonos de la Emision al 100% de su valor nominal mediante un contrato de suscripcion.

3.Forma de los Bonos
a. Bonos Globales
Los bonos globales solamente seran emitidos a favor de una central de valores, en uno o mas titulos globales, en forma

nominativa y registrada, sin cupones (en adelante los “Bonos Globales™). Inicialmente, los Bonos Globales seran emitidos a
nonbre de la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (“LatinClear”), quien acreditara en su sistema intemo el monto de
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capital que corresponde a cada unade las personas que mantienen cuentas con LatinClear (gl “Participante” o en caso de ser
mas de uno o todos, los “Participantes™). Dichas cuentas seran designadas inicialmente por el Emisor o la persona que éste
designe. La propiedad de los derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales estara limitada a Participantes o a
personas que los Participantes le reconozcan derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales. La propiedad de los
derechos bursétiles con respecto a los Bonos Globales serd demostrada, y el traspaso de dicha propiedad sera efectuado
Unicamente a través de los registros de LatinClear (en relacion con los derechos de los Participantes) y los registros de los
Participantes (en relacion con los derechos de personas distintas a los Participantes). El Tenedor Registrado de cada Bono
Globalsera considerado como el Unico propietario de dichos Bonos en relacién con todos los pagos que deba hacer el Emisor,
de acuerdo a los términos y condiciones de los Bonos.

Mientras LatinClear sea el Tenedor Registrado de los Bonos Globales, LatinClear serd considerado el Gnico propietario de los
Bonos representados en dichos titulos globales y los propietarios de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales no
tendran derecho a que porcion algunade los Bonos Globales sea registrada a nombre suyo. En adicion, ningan propietario de
derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales tendra derecho a transferir dichos derechos, salvo de acuerdo a los
reglamentos y procedimientos de LatinClear.

Un inversionista podré realizar la compra de Bonos a través de cualquier casa de valores que sea Participante de LatinClear, la
que debera realizar las compras a favor de su cliente, incluyendo, sin limitarse, a BG Valores, S.A., 0 BG Investment, Co. Inc.
quienes son los Puestos de Boka (Casas de Valores) designados para la venta de la presente emision. La Casa de Valores
Participante de LatinClear que mantenga la custodia de la inversion en los Bonos proporcionard al inversionista un estado de
cuenta, con la periodicidad que se establezca de acuerdo asus politicas y procedimientos.

Todo pago de capital, intereses u otros pagos bajo los Bonos Globales se haran a LatinClear como el Tenedor Registrado de
los mismos. Sera responsabilidad exclusiva de LatinClear mantener los registros relacionados con, o los pagos realizados a,
los respectivos Participantes propietarios de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales y por mantener, supervisar
y revisar los registros relacionados con dichos derechos bursétiles. Cuando cualquier institucién competente requiera al
Emisor el detalle del o los Tenedores Registrados, hasta llegar a la persona natural, el Emisor debera enviar a Latinclear una
solicitud de Tenencia Indirecta. Dicha solicitud serd a su vez remitida por Latinclear a cada Participante propietario de
derechos bursétiles con respecto a los Bonos Globales quienes deberan enviar la lista final de Tenedores Indirectos al Emisor,
con copia al Agente de Pago, a fin de que éste pueda proporcionar la informacién a la autoridad competente.

LatinClear, al recibir cualquier pago de capital o intereses u otros pagos en relacion con los Bonos Globales, acreditara las
cuentas de los Participantes en proporcion asus respectivos derechos bursétiles con respecto a los Bonos Globales, de acuerdo
a sus registros. Los Participantes, a su vez, acreditaran inmediatamente las cuentas de custodia de los propietarios de derechos
bursatiles con respecto a los Bonos Globales, en proporcion a sus respectivos derechos bursétiles.

Los traspasos entre Participantes seran efectuados de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de LatinClear. En vista de
que LatinClear Unicamente puede actuar por cuenta de los Participantes, quienes a su vez actlan por cuenta de otros
intermediarios o tenedores indirectos, la habilidad de una persona propietaria de derechos bursatiles con respecto a los Bonos
Globales, de dar en prenda sus derechos a personas o entidades que no son Participantes, podria ser afectada por la ausencia
de instrumentos fisicos que representen dichos intereses.

LatinClear le ha informado al Emisor que tomara cualquier accion permitida a un Tenedor Registrado, inicamente de acuerdo
a instrucciones de uno 0 més Participantes a favor de cuya cuenta se hayan acreditado derechos bursatiles con respecto a los
Bonos Globales, y Gnicamente en relacién con la porcion del total del capital de los Bonos con respecto a la cual dicho
Participante o dichos Participantes hayan dado instrucciones.

LatinClear le ha informado al Emisor que es una sociedad anonima constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de
Panama y que cuenta con licencia de central de custodia, liquidacién y compensacién de valores emitida por la
Superintendencia del Mercado de Valores. LatinClear fue creada para mantener valores en custodia para sus Participantes y
facilitar la compensacion y liquidacién de transacciones de valores entre Participantes a través de anotaciones en cuenta, y asi
eliminar la necesidad del movimiento de certificados fisicos. Los Participantes de LatinClear incluyen casas de valores,
bancos y otras centrales de custodia y podran incluir otras organizaciones. Los servicios indirectos de LatinClear estan
disponibles a terceros como bancos, casas de valores, fiduciarios 0 cualesquiera personas que compensan 0 mantienen
relaciones de custodia con un Participante, ya sea directa o indirectamente.

Nada de lo estipulado en este Prospecto Informativo y en los términos y condiciones del contrato de administracion celebrado
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entre LatinClear y el Emisor, obligard a LatinClear y/o a los Participantes o podré intempretarse en el sentido de que
LatinClear y/o los Participantes garantizan a los Tenedores Registrados y/o a los tenedores efectivos de los Bonos, el pago de
capital e intereses correspondientes a los mismos. Todo pago que se haga a los Tenedores Registrados de los Bonos en
concepto de pago de capital o de intereses devengados se hara con el dinero que para estos fines proporcione el Emisor.

b. Bonos Individuales

Los Bonos también podran ser emitidos como Bonos individuales, en forma nominativa y registrada, sin cupones (en adelante
los “Bonos Individuales™), si:

i. LatinClear o cualquier sucesor de LatinClear notifica al Emisor que no quiere 0 no puede continuar cono
depositario de los Bonos Globales o que no cuenta con licencia de Central de Valores y un sucesor no es
nombrado dentro de los noventa (90) dias calendario siguientes a la fecha en que el Emisor haya recibido aviso
en ese sentido; o

ii. Un Participantes solicita por escrito a Latinclear la conversién de sus derechos bursétiles en otra forma de
tenencia conforme lo establecen los reglamentos de Latinclear y sujeto a los términos y condiciones de los
respectivos Bonos. En esos casos, el Emisor utilizara sus mejores esfuerzos para hacer arreglos con Latinclear
para intercambiar los Bonos Globales por Bonos Individuales y causara la emision y entrega al Agente de Pago
de suficientes Bonos Individuales para que éste los autentique y entregue a los Tenedores Registrados. En caso
de que un tenedor de derechos bursatiles con respecto de los Bonos Globales desee la conversion de dichos
derechos bursétiles en Bonos Individuales debera presentar una solicitud escrita dirigida a LatinClear formulada
de acuerdo asus reglamentos y procedimientos, presentada a través de un Participante, y una solicitud dirigida al
Agente de Pago y a al Emisor. En todos los casos, los Bonos Individuales entregados a cambio de Bonos
Globales o derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales seran registrados en los nombres y emitidos en
las denominaciones aprobadas conforme a la solicitud de LatinClear. Correran por cuenta del tenedor de
derechos bursétiles que solicita la emision de Bonos Individuales cualesquiera costos y cargos en que incurra
directa o indirectamente el Emisor en relacién con la emision de dichos Bonos Individuales. Dicha solicitud serd
hecha por el Tenedor Registrado por escrito en formularios que para tal efecto preparara el Agente de Pago, los
cuales deberan ser completados y firmados por el Tenedor Registrado. La solicitud debera ser presentada al
Agente de Pago, en sus oficinas principales y debera, ademas, estar acompafiada por el o los Bonos Individuales
que se desean canjear.

4.Agente de Pago, Registroy Transferencia

El Emisor ha designado a Banco General, S.A. (“Banco General”) como Agente de Pago, el cual prestara el servicio de pago
de los intereses y del capital de los Bonos cuando correspondan, mantendra el Registro de los Tenedores Registrados de los
Bonos y tramitard las transferencias, cambios de titularidad y canjes de los Bonos que se requieran.

Banco General ha asumido las funciones de Agente de Pago de los Bonos conforme a los términos y condiciones del Contrato
de Agencia de Pago, Registro y Transferencia suscrito por el Emisor y Banco General (el “Contrato de Agencia”). Dicho
contrato, entre otras cosas, reglamenta el pago y transferencia de los Bonos; autoriza el pago prioritario de los gastos y
comisiones del Agente de Pago; libera al Agente de Pago de responsabilidad, autorizando su renuncia o destitucion previa la
designacion de un nuevo Agente de Pago y permite la reforma del Contrato de Agencia, siempre que no se contravengan
derechos dispuestos en el Bono. Una copia del Contrato de Agencia reposa en la Superintendencia del Mercado de Valores.
Cada Tenedor Registrado de un Bono, por la mera tenencia del mismo, acepta los términos y condiciones del Contrato de
Agencia.

El Agente de Pago mantendra un registro en el cual anotara la Fecha de Ligquidacion de cada Bono, el nombrey la direccion
de la(s) persona(s) a favor de quien(es) dicho Bono sea inicialmente expedido, asi como cada uno de los subsiguientes
endosatarios del mismo.

El Agente de Pago mantendra en sus oficinas principales un registro (el "Registro" o el “Registro de Bonos™) en el cual
anotara (1) la Fecha de Expedicion de cada Bono, el nimero de Bonos de que sea titular cada Tenedor Registrado, y valor
nominal de cada uno de los Bonos; (2) el nombre y direccién del Tenedor Registrado de cada uno de los Bonos que sea
inicialmente expedido, asi como el de cada uno de los subsiguientes endosatarios o cesionario del mismo; (3) la forma de
pago de los intereses y el capital, elegida por cada Tenedor Registrado; (4) el monto pagado a cada Tenedor Registrado en
concepto de capital e intereses; (5) los gravamenes y restricciones legales y contractuales que se han establecido sobre los
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Bonos; (6) el nombre del apoderado, mandatario o representante de los Tenedores Registrados o de la persona que haya
adquirido poder de direccion de acuerdo a la ley. En caso de que el Registro fuere destruido o resultase inaccesible al Emisor
en la Fecha de Vencimiento o Fecha de Redencién Anticipada, de haberla, por motivos de fuerza mayor o caso fortuito, el
Emisor queda autorizado por los Tenedores Registrados a pagar el capital o los intereses de los Bonos de acuerdo con lo
indicado en los Bonos originales emitidos y presentados para dicho prop6sito.

El Agente de Pago tanmbién mantendra la siguiente informacion:

= Bonos emitidos y en circulacion pordenominacion y nimero;
= Bonos no emitidos y en custodia por nimero;

= Bonos cancelados mediante redencion, por reemplazo de Bonos mutilados, destruidos, perdidos o hurtados, y por
canje por Bonos de diferente denominacion

Ademas, el Agente de Pago se compromete a:

i. Calcular los intereses a ser devengados por los Bonos en cada Periodo de Interés, de conformidad con los
términos y condiciones de los Bonos.

ii. Notificar por escrito al Emisor y al Agente Fiduciario el monto de los intereses correspondientes a cada
Periodo de Interés y el monto de capital que deba serpagado en cada Fecha de Pago de Interés en los casos en
que aplique una tasa de interés variable. La notificacion debera darse por escrito a més tardar siete (7) Dias
Hébiles antes de la Fecha de Pago de Interés correspondiente.

iii. Pagar a los Tenedores Registrados los intereses y el capital de los Bonos en cada Fecha de Pago de Interés con
los fondos que para tal fin reciba del Emisor o del Agente Fiduciario, segin los términos y condiciones del
Contrato de Agencia, los Bonos, el Fideicomiso de Garantia y del presente Prospecto Informativo.

iv. Notificar por escrito al Emisor, al Fiduciario, a los Garantes Prendarios, a cada uno de los Tenedores
Registrados, a la SMVy a la BVP sobre la ocurrencia de cualquier Evento de Incumplimiento o Vencimiento
Anticipado apenas tenga conocimiento de ello, no obstante que dicha causal pueda ser subsanada dentro del
periodo de cura, segun los términos y condiciones de los Bonos y el Prospecto Informativo.

v. BExpedir, a solicitud del Emisor, las certificaciones que éste solicite en relacion con los nombres de los
Tenedores Registrados y el Saldo Insoluto a Capital de sus respectivos Bonos y de los intereses adeudados y
el nimero de Bonos emitidos y en circulacion.

vi. Expedir, a solicitud del respectivo Tenedor Registrado, las certificaciones haciendo constar los derechos que
el solicitante tenga sobre los Bonos.

vii. Solicitar al Fiduciario que expida una declaracién de vencimiento anticipado (la “Declaracidn de Vencimiento
Anticipado”), cuando asi se lo solicite una“Mayoria de Tenedores Registrados.

viii. Recibir del Emisor, Garantes Prendarios y/o del Agente Fiduciario todas las comunicaciones que éstos deban
enviar a los Tenedores Registrados, y viceversa.

ix Transmitir al Emisor una copia de toda comunicacion o notificacion recbida de un Tenedor Registrado que
requiera de una accion o decision por parte del Emisor dentro de los tres (3) Dias Habiles siguientes al recibo de
la misma.

X Realizar cualquier otro servicio relacionado con, o inherente al, cargo de Agente de Pago, Registro y
Transferenciay los demés servicios que el Agente de Pago, Registro y Transferencia convenga con el Emisor.

xi. Informar al Fiduciario, a los Tenedores Registrados, a la SMV'y a la BVP, en caso de que no pueda realizar el
pago de interés y/o capital, segln corresponda, a favor de los Tenedores Registrados, por no contar con los
fondos suficientes para realizar dicho pago.

xii. Suministrar cualquier informacién o explicacion requerida por la SMV'y entidades autorreguladas.

xiii. Certificar al Fiduciario el cumplimiento de las Condiciones para el Pago de Dividendos, incluyendo validar
los calculos que realice el Emisor en relacién con la determinacidn del Porcentaje de Fondos Depositados en
la Cuenta de Excedentes Destinado para Pago de Dividendos (conforme dicho término se define més
adelante) y con la determinaciéon del Porcentaje de Fondos Depositados en la Cuenta de Excedentes
Destinados a Redenciones Anticipadas Obligatorias (conforme dicho término se define més adelante).

La gestion del Agente de Pago sera puramente administrativa a favor del Emisor. El Agente de Pago no asumira ni incurrird
ninguna obligacion o responsabilidad, yasea contractual o extracontractual, frente a los Tenedores Registrados de los Bonos
ni actuara como agente, representante, mandatario o fiduciario de los Tenedores Registrados de los Bonos. El Agente de Pago
no garantiza los pagos de capital o intereses a los Tenedores Registrados de los Bonos y sélo se comprometera con el Emisor
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a entregar a los Tenedores Registrados de dichos Bonos las sumas que reciba del Emisor para tal fin de conformidad con los
términos y condiciones de los Bonos y del Contrato de Agencia. El Agente de Pago y cualquiera de sus accionistas,
directores, dignatarios o compafiias Subsidiarias o Afiliadas podran ser Tenedores Registrados de uno o mas Bonos y entrar
en transacciones comerciales con el Emisor y/o con cualquiera de sus Subsidiarias o Afiliadas sin tener que rendir cuenta de
ello a los Tenedores Registrados de los Bonos.

5.Cémputo y Pago de Intereses
Los Bonos devengaran intereses sobre el Saldo Insoluto a Capital por la tasa de interés aplicable (la “Tasade Interés™).
La Tasa de Interés serd variable de LIBOR 3M + 3.75% anual, sujetaa un minimo de 5.5% anual, revisable trimestralmente.
Los intereses serdn pagados de forma trimestral sobre el Saldo Insoluto a Capital, los dias quince (15) de los meses de marzo,

junio, septiembre y diciembre de cada afio y en la Fecha de Vencimiento o la Fecha de Redencion Anticipada, de haberla
(cadauna, una “Fecha de Pago de Interés™).

Los Bonos devengaran intereses pagaderos con respecto al Saldo Insoluto a Capital de los mismos, desde su Fecha de
Liquidacioén hasta su Fecha de Vencimiento o la Fecha de Redencidn Anticipada, de haberla.

El periodo que comienza en la Fecha de Liquidacion y termina en la Primera Fecha de Pago de Interés y cada periodo
sucesivo que comienza en una Fecha de Pago de Interés y termina en la Fecha de Pago de Interés inmediatamente siguiente o
en la Fechade Vencimiento se identificara como un “Periodo de Interés”.

Los intereses seran calculados por el Agente de Pago multiplicando la Tasa de Interés aplicable por el Saldo Insoluto a
Capital, por el nimero de dias calendario del Periodo de Interés (que contara el primer dia de dicho Periodo de Interés, pero
excluira la Fecha de Pago de Interés en que termina dicho Periodo de Interés), dividido entre 360 y redondeado al centavo
mas cercano.

En caso que una Fecha de Pago de Interés ocurra en una fecha que no sea un Dia Habil, el pago de interés y/o capital que
corresponda hacer en dicha Fecha de Pago de Interés debera extenderse hasta el primer Dia Habil inmediatamente siguiente,
pero sin que se corra dicha Fecha de Pago de Interés adicho Dia Habil para los efectos del computo de intereses y del Periodo
de Interés subsiguiente, con excepcion de la tltima Fecha de Pago de Intereses a realizarse en la Fecha de Vencimiento.

La tasa LIBOR (London Interbank Offered Rate) a utilizarse serd con base en la tasa anual de oferta que requieran entre si
bancos (de primera linea) en el Mercado Interbancario de Londres (London Interbank Market) para dep6sitos en Délares por
un plazo del mismo tenor que el Periodo de Interés aplicable que aparece publicado en la pagina LIBORO1 del Reuters
Moneyline Telerate Services (0 cualquier otra pagina que reemplace dicha pagina en dicho Telerate Service o cualquier otro
servicio que pueda ser establecido por la Asociacion de Banqueros Britanicos (en inglés, “British Banker's Association”) con
el objeto de publicar las tasas que los principales bancos del mercado de los depésitos interbancarios de Londres ofrecen para
los depdsitos en Dolares, aproximadamente a las 11:00a.m (hora de Londres) el segundo Dia Habil precedente al primer dia
del Periodo de Interés; siempre que, si dicha tasa no aparece en dicha pagina, o si dicha pagina deja de ser publica o
publicada, el Agente de Pago deberd notificar al Emisor y determinar la Tasa de Interés usando el promedio aritmético
(redondeando hacia arriba, de ser necesario, al 1/16 més cercano a 1%) de dichas tasas ofrecidas a bancos (de primera linea)
en el mercado interbancario de Londres cotizadas por tres bancos comerciales principales activos en el mercado interbancario
de Londres elegidos por el Agente de Pago.

Los intereses devengados seran pagados en cada Fecha de Pago de Interés a quienes aparezcan como Tenedores Registrados
en la fecha de registro fijada por el Emisor para dicha Fecha de Pago de Interés. La fecha de registro sera el primer Dia Habil
que sea quince dias calendario anteriores a la Fecha de Pago de Interés respectiva, sujeto a lo que al respecto dicten las reglas
de LatinClear.

Los Tenedores Registrados aceptan y reconocen que los Impuestos que puedan gravar los pagos que el Emisor tenga que
hacer conforme a los Bonos podrian cambiar en el futuro y reconocen, ademas, que el Emisor no puede garantizar que dichos
Impuestos no vayan a cambiar en el futuro. En consecuencia, los Tenedores Registrados deben estar anuentes que en caso que
se produzca algin cambio en los Impuestos antes referidos o en la intempretacion de las leyes o normas que los crean que
obliguen al Emisor a hacer alguna retencion en concepto de Impuestos, el Emisor hard las retenciones que correspondan
respecto a los pagos de intereses, capital o cualquier otro que corresponda bajo los Bonos y remitira tales retenciones al fisco,
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sin que el Tenedor Registrado tenga derecho a ser compensado por tales retenciones o que las mismas deban ser asumidas por
el Emisor. En ningun caso el Emisor sera responsable del pago de un Impuesto aplicable aun Tenedor Registrado conforme a
las leyes fiscales de Panamé, o de la jurisdiccidn fiscal relativa a la nacionalidad, residencia, identidad o relacion fiscal de
dicho Tenedor Registrado, y en ninglin caso serdn los Tenedores Registrados responsables del pago de un Impuesto aplicable
al Emisor conforme a las leyes fiscales de Panama.

El pago de los intereses de los Bonos individuales serd hecho en las oficinas principales del Agente de Pago, Registro y
Transferencia, actualmente ubicadas en el Torre BG, Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5B Sur, Ciudad de Panamd,
Republicade Panama, a opcion del Tenedor Registrado:

(i) Mediante cheque emitido a favor del Tenedor Registrado;

(i) Mediante crédito a una cuenta de Tenedor Registrado con el Agente de Pago, Registro y Transferencia, a menos que
el Tenedor Registrado sea una central de custodia, en cuyo caso dicho pago se realizard de acuerdo a los reglamentos
y procedimientos de dicha central; o

(iii) Mediante transferencia electronica, a menos que el Tenedor Registrado sea una central de custodia, en cuyo caso
dicho pago se realizard de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de dicha central. Los costos y gastos
relacionados con el pago por medio de transferencia electrénica seran sufragados por el Tenedor Registrado.

En caso de que el Tenedor Registrado escoja la forma de pago mediante cheque, el Agente de Pago no sera responsable por la
pérdida, hurto, destruccion o falta de entrega, por cualquier motivo, del antes mencionado cheque y dicho riesgo sera asumido
por el Tenedor Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago limitara a emitir dicho cheque a la persona autorizada por
el Tenedor Registrado, entendiéndose que para todos los efectos legales el pago de intereses ha sido hecho y recibido
satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la fecha que la persona debidamente autorizada para retirar el cheque firme el
registro de entrega de pagos del Agente de Pago. Se entiende que en caso que el Tenedor Registrado no retire los cheques
correspondientes, no se entenderd como un incumplimiento del Agente o del Emisor al tenor de lo antes expuesto. En caso de
pérdida, hurto, destruccion o falta de entrega del cheque, la cancelacion y reposicion del cheque se regira por las leyes de la
Republica de Panama y las practicas del Agente de Pago y cualesquiera costos y cargos relacionados con dicha reposicion
correran por cuenta del Tenedor Registrado. El pago a LatinClear como Tenedor Registrado se hara conforme al reglamento
intemo de LatinClear, entidad autorregulada.

Si se escoge la forma de pago mediante transferencia electronica, el Agente de Pago 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 se limitara a enviar la transferencia electronica de acuerdo a las instrucciones del Tenedor Registrado, entendiéndose
que para todos los efectos legales el pago hasido hecho y recibido satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la fecha de
envio de latransferencia.

6.Intereses Moratorios

En caso de mora, yasea en el pago del capital o de los intereses, el Emisor pagara a los Tenedores Registrados, como Unica
compensacion e indemnizacion (independientemente de cualesquiera dafios causados), intereses sobre dicha suma de capital o
interés no pagado, segln sea el caso, a una tasa de interés igual a la Tasa de Interés mas dos por ciento (2%) desde la fecha en
que dicha suma de capital o interés, segiin sea el caso, hubiese vencido y fuese exigible hasta la fecha en que dicha suma de
capital o interés sea pagada en su totalidad.

7.Pago de Capital

El Emisor, a través del Agente de Pago, pagara el capital de los Bonos segun se estipula a continuacion:

= El pago de capital de los Bonos se efectuard mediante 36 abonos trimestrales cuyos montos seran establecidos de
acuerdo con los porcentajes indicados en la Tabla de Amortizacion que se describe a continuacién y un Gltimo pago
de capital que se realizard en la Fecha de Vencimiento por el monto requerido para cancelar el Saldo Insoluto a
Capital. Los abonos a capital se realizaran en las mismas Fechas de Pago de Interés, exceptuando las cuatro (4)
primeras Fechas de Pago de Interés, en las cuales el Emisor solo pagara intereses ya que gozarad de un periodo de
gracia para el pago de capital.
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Afo Trimestral (%) Anual (%)

1 0.0000% 0.0000%
2 0.4878% 1.9512%
3 1.2502% 5.0008%
4 1.4127% 5.6508%
5 1.4127% 5.6508%
6 1.4127% 5.6508%
7 1.1283% 4.5132%
8 1.1283% 4.5132%
9 1.1283% 4.5132%
10 1.1283% 4.5132%
Al Vto. 58.0428%

8.Redencion Anticipada

a. Redenciones Anticipadas Opcionales sujetas al Pago de una Prima de Redencién

Los Bonos podran ser redimidos voluntaria y anticipadamente por el Emisor, total o parcialmente, sujeto al pago de una prima
de redencion sobre el Saldo Insoluto a Capital, la cual serd determinada en base a afios calendarios transcurridos a partir de la
Fecha de Liquidacion segun se describe a continuacion:

Afo Penalidad
1 4%
2 4%
3 1%
4 1%
5en adelante 0%

Condiciones Adicionales paralas Redenciones Anticipadas Opcionales sujetas al Pago de una Prima de Redencién

1. El monto de redencion anticipada sera como minimo de Quinientos Mil Délares (US$500,000.00), y sujeto a maltiplos de
Mil D6lares (US$1,000.00).

La Fecha de Redencion Anticipada debe seruna Fecha de Pago de Interés.

El Emisor debera, con no menos de treinta (30) dias calendarios de anterioridad a la fecha en que se realizara la redencién
anticipada, (i) notificar a los Tenedores Registrados mediante publicacion por dos (2) dias calendarios consecutivos en un

w N
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periodico de circulacion en la Republica de Panamé (“Panama”), (i) remitir una copiade la publicacion en el periédico a
laSMV, BWP y LatinClear y (iii) enviar un aviso por escrito al Agente de Pago, especificando el monto aser redimido y
la Fecha de Redencion Anticipada;.

4. En caso de realizarse una redencién anticipada, ya sea total o parcial, el pago se realizard a pro-rata entre los
Tenedores Registrados, aplicable primero al pago de capital al vencimiento, que corresponde al Gltimo pago
establecido en la tabla de amortizacion en la Seccion 11.A.7 de este Prospecto Informativo.

b. Redenciones Anticipadas Opcionales Sin Penalidad o Prima de Redencién

No obstante lo anterior, los Bonos podrén ser redimidos voluntaria y anticipadamente por el Emisor, total o parcialmente, sin
estar sujeto al pago de una penalidad o prima de redencidn en los siguientes casos:

1.Si, como resultado de cualquier modificacion o cambios en ciertas leyes, reglamentos o resoluciones relativas a los
Impuestos locales 0 de aplicacion o interpretacion oficial de los mismos, el Emisor se vera obligado a pagar un monto
adicional con respecto a la Emision. En este caso, los Bonos podran ser redimidos en cualquier momento en su totalidad, pero
no parcialmente a opcion del Emisor.

0]

2.Si el Emisor realiza la redencion anticipada exclusivamente con fondos que se encuentren depositados en la Cuenta de
Excedentes. En este caso, los Bonos podran ser redimidos total o parcialmente, aopcion del Emisor, en una Fecha de Pago de
Interés, para lo cual el Emisor deberd instruir al Fiduciario para que utilice los fondos depositados en la Cuenta de Excedentes
para realizar la redencion anticipada. En este caso, no sera necesario verificar que el Emisor esté en cumplimiento de las
Condiciones para Pago de Dividendos siempre y cuando el Emisor solamente vaya a realizar una redencion anticipada.

0]

3, Siempre que el monto total de una o varias redenciones anticipadas que realice el Emisor exclusivamente con fondos
proveniente de aportes a capital realizados por los accionistas del Emisor (no de financiamientos) durante la vigencia de los
Bonos en conjunto sumadas, no supere la suma maxima de quince millones de doélares (US$15,000,000.00); pero quedando
entendido, que una redencién anticipada bajo los puntos 1 0 2 anteriores no aplica para el calculo de este monto maximo. En
este caso los Bonos podran ser redimidos parcialmente, a opcion del Emisor, en una Fecha de Pago de Interés.

Condiciones Adicionales paralas Redenciones Anticipadas Opcionales nosujetas al Pago de una Prima de Redencién

1. El monto de redencion anticipada sera como minimo de Quinientos Mil Délares (US$500,000.00), y sujeto a maltiplos de
Mil D6lares (US$1,000.00).

2. Los Bonos podrén ser redimidos al precio del 100.0% del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos a ser redimidos més los
intereses devengados y no pagados hasta la Fecha de Redencion Anticipada.

3. El Emisor debera, con no menos de diez (10) dias calendarios de anterioridad a la Fecha de Redencién Anticipada, (i)
enviar un aviso por escrito al Agente de Pago especificando el monto a ser redimido y la Fecha de Redencion Anticipada;
y (i) notificar a la SMV, BVP y LatinClear.

4. En caso de realizarse una redencién anticipada, ya sea total o parcial, el pago se realizard a pro-rata entre los
Tenedores Registrados, aplicable primero al pago de capital al vencimiento, que corresponde al Ultimo pago
establecido en la tabla de amortizacion en la Seccion 11.A.7 de este Prospecto Informativo.

c. Redenciones Anticipadas Obligatorias Sin Penalidad o Prima de Redencién

Cadavez que el Emisor decida realizar pagos de dividendos conforme a lo establecido en este Prospecto Informativo, el
Emisor estara obligado a realizar redenciones anticipadas parciales de los Bonos sin estar sujeto al pago de una prima o
penalidad por redencién anticipada, por una suma equivalente al Porcentaje de Fondos Depositados en la Cuenta de
Excedentes Destinado a Redenciones Anticipadas Obligatorias (conforme dicho término se define mas adelante) de los
fondos depositados en la Cuenta de Excedentes.

Condiciones Adicionales para las Redenciones Anticipadas Obligatorias nosujetas al Pago de una Prima de Redencion
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1. El monto de redencién anticipada sera como minimo de Cien Mil Délares (US$100,000.00), y sujeto a maltiplos de Mil
Délares (US$1,000.00).

2. LaFecha de Redencion Anticipada debe ser en la fecha en que se realice el desemboko de la Cuenta de Excedentes para
el pago de dividendos.

3. Los Bonos podran ser redimidos al precio del 100.0% del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos a ser redimidos més los
intereses devengados y no pagados hasta la Fecha de Redencion Anticipada.

4. El Emisor debera, con no menos de diez (10) dias calendarios de anterioridad a la Fecha de Redencion Anticipada, (i)
enviar un aviso por escrito al Agente de Pago especificando el monto a ser redimido y la Fecha de Redencion
Anticipada;; y (i) notificar a la SMV, BVP y LatinClear.

5. En caso de realizarse una redencion anticipada, ya sea total o parcial, el pago se realizara a pro-rata entre los
Tenedores Registrados, aplicable primero al pago de capital al vencimiento, que corresponde al Gltimo pago
establecido en la tabla de amortizacion en la Seccion 11.A.7 de este Prospecto Informativo.

9.Disposiciones Generales sobre Pagcs

Toda suma pagadera por el Emisor a un Tenedor Registrado de un Bono Individual serd pagada por el Agente de Pago en
nombre del Emisor en las oficinas del Agente de Pago designadas para dicho propésito, a opcion del Tenedor Registrado
mediante: (i) cheque emitido a favor del Tenedor Registrado, (ii) crédito a una cuenta del Tenedor Registrado con el Agente
de Pago, o (iii) mediante transferencia electronica a favor del Tenedor Registrado.

El Tenedor Registrado de un Bono Individual, tiene la obligacion de notificar al Agente de Pago, por escrito, cuanto antes la
forma de pago escogida y el nimero de cuenta bancaria a la cual se hardn los pagos de ser este el caso, asi como, la de
cualquier cambio de instrucciones. El Agente de Pago no tendra obligacién ni de recibir ni de actuar con base en
notificaciones dadas por el Tenedor Registrado con menos de quince (15) Dias Habiles antes de cualquier Fecha de Pago de
Interés o Fecha de Vencimiento. En ausencia de notificacion al respecto, el Agente de Pago escogera la forma de pago.

En el caso de Bonos Individuales, el Ultimo abono se hara contra la presentacién, endoso y entrega del Bono al Agente de
Pago en sus oficinas principales actualmente localizadas en Torre BG, Calle Aquilino de la Guardia y Avenida Quinta B Sur,
Ciudad de Panama, Republica de Panama.

Toda suma pagadera por el Emisor al Tenedor Registrado de un Bono Global serd pagada por el Agente de Pago a nombre del
Emisor, poniendo a disposicion de la Central de Valores fondos suficientes para hacer dicho pago de conformidad con las
reglas y procedimientos de dicha Central de Valores. En el caso de Bonos Globales, LatinClear se compromete a acreditar
dichos pagos de capital e intereses a las cuentas de los correspondientes Participantes una vez que reciba los fondos. El
Tenedor Registrado de un Bono Global serd el Unico con derecho a recibir pagos de intereses con respecto a dicho Bono
Global. Cada una de las personas que en los registros de LatinClear sea el propietario de derechos bursatiles con respecto a los
Bonos Globales debera recurrir Gnicamente a LatinClear por su porcion de cada pago realizado a LatinClear como Tenedor
Registrado de un Bono Global. A menos que la ley establezca otra cosa, ninguna persona que no sea el Tenedor Registrado de
un Bono Global tendra derecho a recurrir contra el Agente de Pago en relacion a cualquier pago adeudado bajo dicho Bono
Global.

En el caso de Bonos Globales, no es necesario entregar el Bono para recibir un pago con relacion al mismo, salvo en lo
referente al Gltimo pago de capital.

Toda suma que el Emisor deba pagar a los Tenedores Registrados serd pagada en Ddlares o en aquella otra moneda de los
Estados Unidos de América que en cualquier momento sea moneda de curso legal para el pago de deudas publicas o privadas en
la Republica de Panama.
Todas las sumas a pagar por el Emisor de conformidad con los Bonos, ya sean de capital o intereses, seran pagadas en su
totalidad, libres, exentas y sin deducciones de cualquier Impuesto, Gravamen, contribucién, derecho, tasa, carga, honorario,
retencidn, restriccién o condicion de cualquier naturaleza.

10.Enmiendas y Cambios

a. Dispensas o Modificacion de Términos y Condiciones
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Toda la documentacion que ampara esta Emision podré ser corregida o enmendada por el Emisor, sin el consentimiento de los
Tenedores Registrados con el propdsito de remediar ambigiiedades o para corregir errores evidentes o inconsistencias en la
documentacion. El Emisor debera suministrar tales correcciones o enmiendas a la Superintendencia del Mercado de Valores
para su autorizacion previa su divulgacion. Esta clase de cambios no podra en ningln caso afectar adversamente los intereses
de los Tenedores Registrados. Copia de la documentacion que ampare cualquier correccion o enmienda sera suministrada a la
Superintendencia del Mercado de Valores quien la mantendréd en sus archivos a la disposicion de los interesados.

Los Tenedores Registrados que representan el 51% o méas del total del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos emitidos y en
circulacion en un momento determinado, segun el Registro, constituyen la “Mayoria de Tenedores Registrados™. Para efectos
de esta Emision se requiere aprobacion de esta mayoria para cualquier dispensa o modificacion a los Términos y Condiciones
de los Bonos, salvo dispensas 0 modificaciones relacionadas a la Tasa, Pago de Capital, Vencimiento y Garantias de la
Emision, en cuyo caso se requerira de la aprobacién del 75% o més de los Tenedores Registrados del total del Saldo Insoluto
a Capital de los Bonos emitidos y en circulacion en un momento determinado, segin el Registro (la “Super Mayoria de
Tenedores Registrados”)

Adicionalmente, en lo relativo a Modificaciones a los Términos y Condiciones de los Bonos se deberdn aplicar las normas
adoptadas por la Superintendencia del Mercado de Valores en el Acuerdo No. 4-2003 del 11 de abril de 2003, el cual regula el
procedimiento para la presentacion de solicitudes de registro de modificaciones a términos y condiciones de valores
registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, asi como cualquier otra disposicion que ésta determine.

11.Compromisos del Emisor
a. Obligaciones de Informacion
Las siguientes obligaciones de informacion aplicaran al Emisor:

()  Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores, a través del Sistema electrénico para la Remision de
Informacion (SERI) los Formularios e Informes de Actualizacion Anuales y Trimestrales, segln corresponda y
copias a la Boka de Valores de Panama, S.A., cuando aplique, dentro de los plazos y de acuerdo a la periodicidad
que establezcan dichas entidades, conforme al siguiente listado

- Informe de actualizacién anual (IN-A) acompafiado de los estados financieros anuales, debidamente auditados
poruna firma de auditores independientes, los cuales deben ser entregados a méas tardar tres (3) meses después
del cierre de cada afio fiscal, acomparfiados de la declaracién jurada correspondiente. Los estados financieros y
la declaracion jurada deberan ser confeccionados de conformidad con los parametros y normas que establezca
la Superintendencia del Mercado de Valores.

- Informe de actualizacién trimestral (IN-T) acompafiado de los estados financieros interinos no auditados, los
cuales deben ser entregados a mas tardar dos (2) meses después del cierre del trimestre correspondiente.

- Cualquier otra informacién que en el futuro y de tiempo en tiempo sea requerida por la Superintendencia del
Mercado de Valores y/o la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

- Reporte F1- Informacién General del Emisor, anualmente dentro de los tres (3) meses siguientes al cierre del
periodo fiscal correspondiente del Emisor.

- Reporte F3 - Registro de Valores Vigentes del Emisor, trimestralmente, dentro de los dos (2) meses siguientes
al cierre de cada trimestre a ser reportado.

- Reporte F4 — Resumen Financiero, trimestralmente dentro de los dos (2) meses siguientes al cierre de cada
trimestre a ser reportado.

- Reporte F5 — Cuestionario de Gobierno Corporativo del Emisor, anualmente dentro de los tres (3) meses
siguientes al cierre del periodo fiscal correspondiente del Emisor.

- Reporte F8 — Rotacion de Auditores Externos del Emisor, anualmente treinta (30) dias calendario anteriores al
inicio de las labores de auditoria anual con detalle de los nombres de auditores que componen el equipo de
auditoria.

- Reporte F9 — Entidades y Personas Involucradas en la Emision, anualmente dentro de los tres (3) meses
siguientes al cierre del periodo fiscal correspondiente del Emisor.

(i)  Notificar por escrito a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Boka de Valores de Panamé, S.A sobre la
ocurrencia de cualquier hecho de importancia o de cualquier evento o situacion que pueda afectar el cumplimiento
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(iii)

de sus obligaciones derivadas de los Bonos en los términos y condiciones que establece el Acuerdo No. 3-2008 y
sus modificaciones.

Notificar al Agente de Pago, al Agente Fiduciario, a la SMVy a la BVP sobre cualquier Efecto Material Adverso,
cualquier pérdida o dafio material del Proyecto, cualquier noticia 0 comunicacion material con la ASEP, CND,
ETESA o el Ministerio de Ambiente y/o cualquier otro ente relacionado con la ejecucién del Proyecto.

b. Obligaciones de Hacer

Al'menos que reciba el consentimiento previo por escrito de la Mayoria de Tenedores Registrados de la Emision, durante la
vigencia de la Emision, el Emisor se obliga, sin limitaciones, a cumplir con las siguientes condiciones, entre otras:

(i

(i)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

(viii)
(i

)

Cumplir con todas las leyes y decretos vigentes en la Republica de Panaméa que incidan directa o indirectamente en
el curso normal de sus negocios, salvo que a juicio del Agente de Pago dicho incumplimiento no tengan un Efecto
Material Adverso.

Cumplir con todas las leyes sociales y medioambientales aplicables, incluyendo las medidas de mitigacion bajo el
Estudio de Impacto Ambiental del Proyecto.

Mantener todos los Impuestos, tasas, cuotas patronales, etc. al dia. A tal efecto, el Agente de Pago se reserva el
derecho de exigir en cualquier momento constancia de que estos pagos se encuentran al dia.

Antes de la Fecha de Oferta de los Bonos 2020 el Emisor debe haber enmendado, incluyendo su inscripcion en el
Registro Plblico de Panamd, el Fideicomiso de Garantiaa fin de establecer que las obligaciones garantizadas bajo el
mismo estaran constituidas de la siguiente manera: (i) mientras existan Obligaciones Garantizadas de los Bonos
2015 pendientes de pago, de manera primaria, el pago de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015 y de
manera secundaria, el pago de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2020; y (ii) una vez canceladas las
Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015, la finalidad del Fideicomiso sera garantizar y facilitar, en definitiva,
las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2020. Es decir, que conforme a la modificacion de las Obligaciones
Garantizadas del Fideicomiso de Garantia, una vez canceladas las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015, el
Fideicomiso y las garantias constituidas bajo el misno, no terminardn, sino que continuaran en plena vigencia y
efecto para garantizar el cumplimiento de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2020, las cuales pasaran a ser
Obligaciones Garantizadas primarias, sujeto a las condiciones y términos del Fideicomiso de Garantia enmendado.

Antes de la Fecha de Ofertade los Bonos 2020 el Emisor debe haber enmendado el Contrato de Hipoteca de Bienes
Muebles, el Contrato de Hipoteca de Bienes Inmuebles, el Contrato de Prenda Mercantil y los Contratos de Cesion
de Ingresos por Venta de Energia, incluyendo la inscripcion en el Registro Piblico de Panamd en el caso de las
hipotecas, para incorporar una referencia expresa a las obligaciones del Emisor derivadas de los Bonos 2020 de
conformidad con los términos y condiciones del Fideicomiso de Garantia enmendado.

A més tardar 90 dias calendario contados a partir de la Fecha de Liquidacion de los Bonos 2020, prorrogables con la
aprobacion del Fiduciario por un plazo de 90 dias calendarios adicionales, y sujeto a prorrogas adicionales segun
autorice una Mayoria de Tenedores, el Emisor deberd realizar u obtener, segln sea el caso, las notificaciones, los
consentimientos y/o autorizaciones que se requieran en relacion con la enmienda a los Contratos de Cesion de
Ingresos por Ventade Energiay la ampliacion de la causa de la cesion bajo los misnos.

Mantener los activos que se encuentren hipotecados en garantia de los Bonos en buenas condiciones de servicio
para que no decaigan sus valores.

Mantener sus activos asegurados con pélizas aceptables al Agente Fiduciario.

Mantener en orden todas las licencias, patentes, permisos y marcas que permitan el curso continuo de sus
operaciones salvo que a juicio del Agente de Pago dicho incumplimiento no tengan un Efecto Material Adverso.

Mantener al dia todas las obligaciones con terceras personas, incluyendo acuerdos comerciales salvo que a juicio
del Agente de Pago dicho incumplimiento no tengan un Efecto Material Adverso.
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(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

(v)

(i)

(i)

Realizar transacciones con compafiias Afiliadas y relacionadas en términos de mercado, con excepcion de los
Traspasos Permitidos a favor de GAVA MANAGEMENT, S.A.

Suministrar al Agente de Pago dentro de los tres (3) meses siguientes al cierre del periodo fiscal correspondiente,
los Estados Financieros Auditados del Emisor.

Suministrar al Agente de Pago dentro de los dos (2) meses siguientes al cierre de cada trimestre correspondiente,
los Estados Financieros Interinos del Emisor, junto con el informe de actualizacion trimestral correspondiente a
dicho periodo.

Presentar informe trimestral al Agente de Pago certificando el cumplimiento de todas las Obligaciones de Hacer y
No Hacer y Condiciones Financieras.

Permitir acceso al Agente de Pago asus libros de contabilidad.

Proporcionar cualquier informacién que el Agente de Pago razonablemente requiera para evaluar la condicion y
desempefio del Emisor.

Utilizar los fondos obtenidos con ocasidn de la Emision para el uso acordado en la Seccion I1.E. de este Prospecto
Informativo.

(xviii) Presentar la solicitud de terminacion del registro de los Bonos 2015 en la Superintendencia del Mercado de Valores

(xix)

()

(xx)

a mas tardar dentro de los sesenta (60) dias calendario siguientes a la Fecha de Liquidacion de los Bonos 2020; y
entregar al Agente de Pago, evidencia de terminacion del registro una vez culminado el tramite.

Siempre que el Emisor desee realizar un pago de dividendos, y sujeto al cumplimiento de las Condiciones para
Pago de Dividendos, destinar, para redenciones anticipadas obligatorias, una suma equivalente al veinte por ciento
(20%) del monto de cada solicitud que el Emisor le haga al Fiduciario para que éste efectlie un desemboko de la
Cuenta de Excedentes del Fideicomiso (el “Porcentaje de Fondos Depositados en la Cuenta de Excedentes
Destinado a Redenciones Anticipadas Obligatorias™).

Cada vez que el Emisor decida realizar pagos de dividendos con los fondos depositados en la Cuenta de
Excedentes, solicitar al Fiduciario que ponga a disposicion del Agente de Pago las sumas depositadas en la Cuenta
de Excedentes para cubrir el Porcentaje de Fondos Depositados en la Cuenta de Excedentes_Destinado a
Redenciones Anticipadas Obligatorias, para redimir anticipadamente los Bonos, de conformidad con lo establecido
en la Seccion I1.A.8.c de este Prospecto Informativo.

En caso que el Emisor decida realizar una redencion anticipada opcional de los Bonos de conformidad con lo
dispuesto en la Seccién 11.A.8b de este Prospecto Informativo, solicitar al Fiduciario que ponga a disposicion del
Agente de Pago, las sumas que el Emisor le indique y que se encuentren depositadas en la Cuenta de Excedentes
para redimir anticipadamente los Bonos.

c. Obligaciones de No Hacer

Al menos que reciba el consentimiento previo y por escrito de la Mayoria de Tenedores Registrados de la Emision, durante la
vigencia de la Emision, el Emisor no podra hacer, sin limitaciones, entre otros, los siguientes actos:

(i
(ii)

(iii)

Modificar la naturaleza o elgiro usual de sus negocios.

Disolverse, fusionarse o consolidarse excepto cuando la fusion o consolidacion se realice entre empresas del mismo
grupo econdmico y dicha fusién o consolidacién no cause un Evento de Incumplimiento o un Efecto Material
Adverso.

Realizar transacciones de venta y arrendamiento financiero de activos fijos (en inglés, “sale and leaseback
transactions”).
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(iv) Realizar cambios materiales en sus politicas y procedimientos de contabilidad salvo que sean resultado de las
recomendaciones de los auditores.

(v) Efectuar o permitir cambios, directos o indirectos, en la composicion accionaria del Emisor que impliquen un
Cambio de Control

(vi) Otorgar préstamos ni permitir retiros o adelantos o tener cuentas por cobrar de sus accionistas o directores, salvo
por las existentes a la fecha de esta emision y por lo dispuesto en los términos y condiciones de la Emision.

(vii) Reducir el capital social pagado o las reservas a un monto inferior al existente a la Fecha de Oferta de los Bonos.

(viii) Ni directa ni indirectamente, crear, incurrir, asumir o permitir que exista algin crédito (privilegiado) a corto plazo
con términos y condiciones mas favorables a los de la Emision.

(iX)  Tener cuentas por cobrar a compafiias Afiliadas fuera de los limites que a tal efecto serdn acordados entre el
Emisory el Agente.

(x) Comprometer o de alguna forma gravar o afectar (“Negative Pledge™) los activos presentes o futuros del Emisor
que sean otorgados en garantia a favor del Fiduciario de la Emision, incluyendo activos fijos (propiedades,
maquinaria y equipo), activos corrientes (cuentas por cobrar) y depositos.

(xi)  Incurrir cualquier deuda adicional excepto por aquellas Deudas Permitidas (como dicho término se define mas
adelante en este Prospecto Informativo).

(xii) Vender, enajenar, hipotecar, traspasar, gravar o de otra forma disponer de sus activos salvo por (i) las garantias que
se constituyen en relacion con los Bonos (ii) los Bienes Inmuebles Excluidos, y (iii) por los traspasos a favor de
Gava Management, SAA., de los bienes inmuebles localizados a menos de diez kilometros (10km) de la frontera con
Costa Rica, (en adelante los “Traspasos Permitidos™) y los cuales deberan ser posteriormente gravados con primera
hipoteca y anticresis, conforme a los términos y condiciones de la Emisién.

(xiii) Declarar o pagar dividendos o solicitar al Fiduciario que efectie un desemboko de la Cuenta de Excedentes del
Fideicomiso para el pago de dividendos, salvo que se estén cumpliendo con todas y cada una de las Condiciones
para el Pago de Dividendos establecidas en los Bonos.

12 Condiciones Financieras

Al menos que reciba el consentimiento previo y por escrito de la Mayoria de Tenedores Registrados de la Emision durante la
vigencia de la Emision, el Emisor se obliga, sin limitaciones, entre otras, a cumplir con las siguientes condiciones financieras:

0] Mantener una Cobertura de Servicio de Deuda mayor a uno punto quince veces (1.15x) a lo largo de la vida de la
Emision.

(i)  Manteneruna razén Deuda/ EBITDA menor asiete punto cero veces (7.0x).

(iii)  No incurrir en endeudamiento adicional con excepcién de lo siguiente (las “Deudas Permitidas™):

a. Lineas de crédito para capital de trabajo por unasuma total de hasta US$7,000,000 pagaderos en un (1) afio.

b. Acuerdos de permutas existentes o en el curso normal de negocios.

c. Otras obligaciones tales como bonos de cumplimiento, cartas de crédito Stand By distintas a las requeridas
por esta Emision, entre otras que sean requeridas por el Emisor para el giro normal de negocios, siempre
que no excedan en totalde US$5,000,000.

(iv) Realizar pagos de dividendos sujeto al cumplimiento de las siguientes condiciones (las “Condiciones para el Pago
de Dividendos”)

a. Dichos pagos sélo podran realizarse dentro de los treinta (30) dias calendario siguientes a cada Fecha de
Pago de Interés;
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v)

b. La Central Hidroeléctrica Pando haya sido declarada en operacion comercial, segun lo certificado por el
Centro Nacional de Despacho; condicion que hasido cumplido segin lo certificado a partir del 16 de enero
de 2020 conforme a Nota ETE-DCND-GOP-PMP-024-2020 emitida por el Centro Nacional de Despacho.

c. Queno exista incumplimiento o Evento de Incumplimiento bajo los Bonos;

d. La Razon de Cobertura de Servicio de Deuda para (@) los cuatros periodos trimestrales inmediatamente
anteriores a la dltima Fecha de Pago de Interés y (b) la proyeccion de los cuatros periodos trimestrales
inmediatamente posteriores a dicha Fecha de Pago de Interés, debe ser mayor a 1.15x y

e. La Cuentade Reservade Servicio de Deuda mantiene el Balance Requerido.

f.  Mantener una razon de Deuda / EBITDA (i) durante el primer afio de medicién, menor a 6.75x; (ii) durante
el segundo afio de medicion, menor a 6.5x; y (iii) a partir del tercer afio de medicion, hasta la Fecha de
Vencimiento, menora 6.0x.

La razén de Deuda / EBITDA sera medida a partir del trimestre terminado al 30 de septiembre de 2020,
tomando en base los Gltimos cuatro periodos trimestrales disponibles. De esta manera, el primer afio de
medicion seria del trimestre terminado al 30 de septiembre de 2020 al trimestre terminado al 30 de junio de
2021; el segundo afio de medicion, del trimestre terminado al 30 de septiembre de 2021 al trimestre
terminado al 30 de junio de 2022; y el tercer afio de medicion iniciaria a partir del trimestre terminado al 30
de septiembre de 2022 en adelante.

El calculo de la razdn de Deuda / EBITDA se realizard, cada vez que el Emisor desee realizar un pago de
dividendos, con base en los estados financieros interinos de los Ultimos cuatro periodos trimestrales
disponibles del Emisor en la fecha de medicion respectiva.

g. Que, para efectos de cada solicitud que el Emisor le haga al Fiduciario para que éste efectle un desembolko
de la Cuenta de Excedentes para el pago de dividendos, el Emisor incluya en dicha solicitud el calculo
correspondiente para determinar la suma total que le solicitara al Fiduciario de aquellos fondos depositados
en la Cuenta de Excedentes y desglosando (i) el monto que corresponde a pago de dividendos (el
“Porcentaje de Fondos Depositados en la Cuenta de Excedentes Destinado para Pago de Dividendos™) y (ii)
el monto que corresponde al Porcentaje de Fondos Depositados en la Cuenta de Excedentes Destinado a
Redenciones Anticipadas Obligatorias. Dicha solicitud debera sera validada por el Agente de Pago,
certificando al Fiduciario, para efectos de cada desembolso de la Cuenta de Excedentes para pago de
dividendos que le sea solicitado realizar, el monto que constituye el Porcentaje de Fondos Depositados en la
Cuenta de Excedentes Destinado para Pago de Dividendos y el monto que constituye el Porcentaje de
Fondos Depositados en la Cuenta de Excedentes Destinado a Redenciones Anticipadas Obligatorias.

Efectuar inversiones de capital que excedan la suma maxima anual de US$2,500,000.00 (las “Inversiones de
Capital Permitidas™).

13.Eventos de Incumplimiento y Vencimiento Anticipado

Los siguientes eventos constituiran un Evento de Incumplimiento (cada uno, un “Evento de Incumplimiento”):

(i

(ii)

(iii)

(iv)

Incumplimiento en cualquier pago de intereses o capital en relacion con la Emisién. El Emisor tendra tres (3) Dias
Hébiles para subsanarel incumplimiento contados a partir de la fecha en que debia realizarse dicho pago.

Incumplimiento de cualquiera de las obligaciones, términos o condiciones contraidas por el Emisor en los Bonos,
éste Prospecto Informativo, el Fideicomiso de Garantia o cualquiera de los documentos relacionados con la
Emision, y tal incumplimiento no es remediado en el plazo establecido en esta seccién.

Si el Emisor incumple con su obligacion de enmendar las garantias de los Bonos 2015 de manera que las mismas
garanticen los Bonos 2020, en el plazo definido conforme se detallan en la Seccién 11LA.11.b y Seccion I1.G de
este Prospecto Informativo.

Si todas o parte sustancial de las propiedades o activos del Emisor son objeto de alguna orden de secuestro,
embargo, medida cautelar, conservatoria o precautoria, orden de nacionalizacién o expropiacion, decretada y
practicada por una cuantia igual o superior a US$5,000,000.00, siempre que tal medida no sea revocada,
suspendida, afianzada, levantada o dejada sin efecto en un plazo de sesenta (60) dias calendarios siguientes a la
fecha en que la misma haya sido practicada.
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(v)  Si se inicia juicio, proceso de quiebra, reorganizacion, insolvencia o liquidacion por o en contra del Emisor, en
exceso de US$3,000,000.

(vi) Siel Emisor falta al cumplimiento o0 pago de una sentencia u otra orden judicial en exceso de US$1,000,000.

(vii) Si el Emisor incurre en incumplimiento de otras obligaciones que a juicio del Agente de Pago tenga un Efecto
Material Adverso sobre las operaciones, negocios o de la situacion financiera del Emisor.

(viii) Si se diera cualquier evento de incumplimiento bajo cualquier contrato de crédito, que tuviera como consecuencia
el vencimiento anticipado de las obligaciones contraidas por el Emisor bajo dicho contrato y que a su vez tuviera
un Efecto Material Adverso o que pudiera comprometer la capacidad de pago del Emisor bajo la Emision.

(iX)  Si el Emisor incumple con alguna representacion o garantia escrita y tal incumplimiento no es remediado en el
plazo establecido.

(X)  Siun Gravamen a favor del Fiduciario y en beneficio de los Tenedores Registrados es invalidado y dicha situacion
no es corregida en un plazo de treinta (30) dias calendario.

(xi)  Sisedieran cambios adversos en la condicion financieradel Emisor que a juicio del Agente de Pago y/o la Mayoria
de los Tenedores Registrados, ponen en peligro el pago de los Bonos.

(xii) Sise daun incumplimiento respecto a otra deuda del Emisor y sus Subsidiaras o Afiliadas (“Cross Default”) que
pueda afectar a la capacidad del Emisor para el cumplimiento de sus obligaciones bajo los Bonos.

(xiii) Sisedaosepermite un cambio en lacomposicidn accionaria del Emisor que represente un Cambio de Control.

(xiv) Si alguno de los Emisores Elegibles incumpliera su obligacién de hacer efectivo un pago bajo la Carta de Crédito
para Reserva de Servicio de Deuda, al momento que le sea requerido por el Fiduciario.

(xv) Siel Emisor realiza pagos de dividendos y/o presenta al Fiduciario una solicitud de desemboko de la Cuenta de
Excedentes que resulte en un pago de dividendos, sin estar en cumplimiento de las Condiciones para el Pago de
Dividendos.

(xvi) Si el Emisor realiza un pago de dividendos y/o presenta al Fiduciario una solicitud de desemboko de la Cuenta de
Excedentes que resulte en un pago de dividendos, sin instruir al Fiduciario que ponga a disposicion del Agente de
Pago, para el pago de redenciones anticipadas obligatorias de los Bonos, el Porcentaje de Fondos Depositados en la
Cuenta de Excedentes Destinado a Redenciones Anticipadas Obligatorias.

Para los efectos de estas estipulaciones, el siguiente término tendra la siguiente definicion:

“Emisor Elegible”: significa un banco comercial cuya calificacién de deuda a largo plazo no garantizada sea al menos BBB (o
su calificacion equivalente) por Standard & Poor’s Ratings Services, 0, al menos Baa2 (o su calificacion equivalente) por
Moody’s Investors Service, Inc.

En caso de darse el Evento de Incumplimiento detallado en el literal (i) anterior, el Agente de Pago, cuando una Mayoria de
Tenedores Registrados le soliciten, podra, en nombre y representacion de los Tenedores Registrados, quienes por este medio
irrevocablemente consienten a dicha representacion, solicitarle al Fiduciario que expida una declaracién de vencimiento
anticipado (la “Declaracion de Vencimiento Anticipado™).

En caso de que uno o mas Eventos de Incumplimiento detallados en los literales (i) a (xiv) anteriores ocurriesen, continuasen
y no hubiesen sido subsanados dentro del plazo ya estipulado, o treinta (30) dias calendario después de haber sido notificado
por el Agente de Pago de dicho incumplimiento para aquellos Eventos de Incumplimiento que no tienen plazo especifico de
subsanacion, el Agente de Pago, cuando una Mayoria de Tenedores Registrados de la Emision le soliciten, podra, en nombre
y representacion de los Tenedores Registrados, quienes por este medio irrevocablemente consienten a dicha representacion,
solicitarle al Fiduciario que expida una declaracion de vencimiento anticipado (igualmente la “Declaracion de Vencimiento

Anticipado”).
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Cuando el Fiduciario expida una Declaracién de Vencimiento Anticipado, asi lo comunicara al Emisor, a la Superintendencia
del Mercado de Valores, a la Bolsa de Valores de Panamd, S.A., y a los Tenedores Registrados y en cuya fecha de expedicion
y sin que ninguna persona deba cumplir con ningln otro acto, notificacion o requisito, todos los Bonos de la Emision se
constituiran automaticamente en obligaciones de plazo vencido. Contra la expedicion de una Declaracion de Vencimiento
Anticipado, el Fiduciario solicitarda al Emisor que haga un aporte extraordinario de dinero en efectivo al Fideicomiso de
Garantia, en un plazo no mayor ados (2) Dias Habiles contados a partir de la fecha de recibo de dicha solicitud, por el monto
que sea necesario para cubrir el capital de los Bonos de esta Emision expedidos y en circulacion, los intereses devengados por
los mismos, ya sean moratorios u ordinarios, y todos y cualesquiera gastos, comisiones u otras sumas adeudadas por el
Emisor a los Tenedores Registrados de los Bonos esta Emision.

En caso de que el Emisorno realice el aporte extraordinario antes mencionado para dar cumplimiento al pago de capital de los
Bonos de esta Emision expedidos y en circulacion, los intereses devengados por los mismos, ya sean moratorios u ordinarios,
y todos y cualesquiera gastos, comisiones u otras sumas adeudadas por el Emisor a los Tenedores Registrados de los Bonos
esta Emisién, luego de emitida una Declaracién de Vencimiento Anticipado en el plazo y conforme a los términos estipulados
en el pérrafo anterior, el Fiduciario deberd liquidar los Bienes Fiduciarios, conforme a lo establecido en el Fideicomiso.

14 Declaraciones y Garantias
El Emisor declaray garantiza lo siguiente:

a) El Emisor es una sociedad anénima debidamente organizada y existente de acuerdo con las leyes de la Republica de
Panama, con plena capacidad legal para suscribir este Contrato, emitir los Bonos y asumir sus obligaciones respecto
a los Documentos de la Emision, el Fideicomiso de Garantia y cualquier otro contrato 0 documento que se requiera
en relacion con el registro y colocacion de los Bonos;

b) Toda la documentacion requerida en relacién con la Emision, registro y colocacién de los Bonos han sido
debidamente autorizados por el Emisor y constituyen una obligacion legal, valida y exigible al Emisor;

¢) La documentacion relacionada a la Emision, registro y colocacion de los Bonos no viola o contradice ninguna ley o
regulacion de la Republica de Panamé y no infringe, viola o contradice el Pacto Social, resoluciones corporativas
vigentes 0 ningln contrato del cual el Emisor es parte;

d) No existe proceso judicial, aitral o administrativo alguno pendiente del cual el Emisor sea parte ni existe una
investigacidn pendiente contra ninguno del Emisor, por una cuantia igual o mayor a un millon de ddlares
(US$1,000,000.00) que, de tener un resultado adverso, pueda tener un Efecto Material Adverso en los negocios, en la
condicion financiera, en las operaciones, en el &mbito regulatorio, en el desempefio, en las expectativas o en las
propiedades del Emisor, o0 que pueda afectar en forma sustancial y adversa la validez de los presentes actos y
contratos o la capacidad del Emisorde cumplir con sus obligaciones bajo los presentes actos y contratos;

e) El Emisor ha presentado de manera veraz y completa, conforme lo requieren las leyes y reglamentos pertinentes de
la Republica de Panamd, todas las declaraciones e informes referentes a Impuestos, tasas, arbitrios y contribuciones,
ya sean nacionales, municipales o de cualquier otra indole, que recaen sobre el Emisor, y sobre sus respectivos
bienes y activos;

f) El Emisor esta al dia en el pago de todos los Impuestos, tasas, arbitrios y otras contribuciones de naturaleza similar,
ya sean nacionales, municipales, de seguridad social o de cualquier otra naturaleza, que recaen sobre el Emisor, y
sobre sus respectivos bienes y activos o cualquier parte ellos, salvo y excepto por aquellos Impuestos que estan
siendo disputados de buena fe por los procedimientos apropiados y por los cuales se mantienen reservas adecuadas.
No existen controversias fiscales 0 auditados, examenes o alcances u otros procedimientos similares pendientes que
de ser resueltos desfavorablemente pudiesen afectar materialmente su posicion financiera;

g) El Emisorse encuentra al corriente en el cumplimiento de todas sus obligaciones comerciales y no es parte en proceso
alguno de quiebra, concurso de acreedores, dacién en pago, liquidacion, quita y espera, renegociacion y prérroga de
sus obligaciones u otro proceso analogo;

h) El Emisorhaentregado y/o revelado al Suscriptor toda su informacion material conocida;
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i) No existen pasivos corrientes 0 contingentes que no se encuentren adecuadamente registrados o divulgados en los
estados financieros Auditados del Emisor, debidamente revisados por un Contador Piblico Autorizado. Los estados
financieros auditados para el periodo conprendido entre el 1 de enero del 2019 al 31 de diciembre del 2019 fueron
preparados de acuerdo a los principios generales de contabilidad intemacionales aceptados, y presentan junto con sus
notas complementarias, una posicion razonable de la posicion financiera y de los resultados de sus operaciones,
durante los periodos que cubren, y no existen pasivos corrientes o contingentes de importancia que no se encuentren
adecuadamente reflejados en los mismos;

j) El Emisorcuenta con las p6lizas de seguro correspondientes a los estandares de su industria;

k) No ha ocurrido ningin Efecto Material Adverso para el Emisor ya sea en (i) el negocio o (ii) en la condicidn
financiera (iii) en los resultados de operaciones o (iv) en las perspectivas futuras de negocios;

I) El Emisor estd solvente y no es encuentra incurso en causal de insolvencia o admitido a proceso de reorganizacion,
insolvencia, quiebra o liquidacion de conformidad con la ley;

m) Las obligaciones de pago del Emisor adquiridas en virtud de los Documentos de la Emision tendran una prioridad por
lo menos pari passu respecto a sus otras obligaciones de pago no garantizadas, presentes y futuras, excepto por
aquellas obligaciones que, conforme a la ley gozan de prelacién;y

n) El Emisor no ha incurrido en un Evento de Incumplimiento ni se encuentra en mora bajo ninglin acuerdo o contrato
del cual sean parte o que involucre sus activos o pasivos, que pudiese afectar materialmente su negocio o posicion
financiera.

15.Titulo; Transferenciay Canje de los Bonos
a. Titulo; Tenedor Registrado

Salvo que medie orden judicial al respecto, el Agente de Pago podrda, sin responsabilidad alguna, reconocer al Tenedor
Registrado de un Bono como el Gnico y legitimo propietario, duefio, tenedor y titular de dicho Bono para efectuar pagos
relacionados con el mismo, recibir instrucciones, y para cualesquiera otros propdésitos, ya sea que dicho Bono esté 0 no
vencido, y podra hacer caso omiso a cualquier aviso 0 comunicacion en sentido contrario que haya recibido o del que tenga
conocimiento, ya sea del Emisor o de cualquier otra persona.

En caso de que dos 0 mas personas estén inscritas en el Registro como los Tenedores Registrados de un Bono Individual, el
Agente de Pago observara las siguientes reglas: si se utiliza la expresion “y” en el Registro se entendera que el Bono es una
acreencia mancomunada; si se utiliza la expresion “o” se entendera que el Bono es una acreencia solidaria; y sino se utiliza
ninguna de estas expresiones o se utiliza cualquiera otra que no indique claramente los derechos y obligaciones de cada uno
de los Tenedores Registrados se entenderd que el Bono es una acreencia mancomunada. El Agente de Pago no incurrira en
responsabilidad alguna por cualquier accion que tome u omita tomar, incluyendo la retencion de pagos con base en un Bono
Individual, instruccién, orden, notificacion, certificacion, declaracién u otro documento que el Agente de Pago
razonablemente creyese o no ser auténtico y valido y estar firmado por la(s) persona(s) apropiada(s) y/o autorizada(s) o con
base en la ley u orden judicial o de autoridad competente.

b. Transferencia del Bono
El Agente de Pago aplicara las siguientes reglas en el traspaso de los Bonos Individuales:
()  Los Bonos s6lo seran transferibles en el Registro.

(i)  Los traspasos se hardn mediante cesion al dorso del Bono o cualquier otro instrumento de cesion aceptable al
Agente de Pago.

(iii)  El instrumento de cesion debe ser firmado por el Tenedor Registrado o su apoderado legal, y el cesionario. El
Agente de Pago podra anotar el traspaso si a su juicio las firmas aparentan a simple vista ser auténticas, pudiendo
sin embargo exigir que las firmas del cedente y/o del cesionario sean autenticadas por un notario publico de
Panama, un consulde Panama o un banco en el exterior que garantice que se trate de una firma auténtica.
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(iv) Elcedente oel cesionario debera entregar el Bono original al Agente de Pago.

(v)  El Agente de Pago no aceptarasolicitudes de registro de transferencia de un Bono en el Registro durante los diez
(10) Dias Habiles inmediatamente precedentes a una Fecha de Pago de Interés.

(vi) El Agente de Pago podra aceptar cualquier documentacion que acredite lo anterior si actuando de buena fe
considera que la documentacidn es genuina y suficiente y podra exigir cuanta documentacion estime conveniente
paraacreditar lo anterior a su satisfaccion.

(vii) El Agente de Pago ademas podra exigir que se le suministren opiniones de abogados idoneos como condicion para
tramitar el traspaso de propiedad de un Bono. El costo de estos dictamenes correrd por cuenta de la persona que
solicite el traspaso, canje o reposicion.

(viii) El Agente de Pago podra negarse a registrar el traspaso de un Bono cuando razonablemente crea que la persona que
comparece ante él no es el Tenedor Registrado de dicho Bono o su legtimo apoderado, o que se trata de un
documento falsificado o no genuino o por razén de una orden expedida por una autoridad competente.

En el caso de Bonos Globales 0 Macrotitulos, las transferencias se realizaran mediante anotaciones en cuenta en atencion a los
procedimientos establecidos por Latinclear.

c. Canje por Bonos de Diferente Denominacién

Los Tenedores Registrados podran solicitar al Agente de Pago el canje de uno o mas Bonos por otros de menor denominacion
0 de varios Bonos poruno o mas de mayor denominacion. Dicha solicitud sera hecha porel Tenedor Registrado por escrito en
formularios que para tal efecto preparara el Agente de Pago, los cuales deberan ser completados y firmados por el Tenedor
Registrado. La solicitud debera ser presentada al Agente de Pago en sus oficinas principales ubicadas en la direccion
estipuladaen la Seccién 11.A.15.h.

d. Dineros No Reclamados

Toda suma de dinero que haya sido puesta a disposicion del Agente de Pago, Registro y Transferencia por el Emisor para
cubrir los pagos de capital o intereses de los Bonos Individuales que no sea reclamada por los Tenedores de los Bonos dentro
de un periodo de doce (12) meses siguientes a su vencimiento sera devuelta por el Agente de Pago, Registro y Transferencia
al Emisor y cualquier requerimiento de pago de estos montos por parte del Tenedor Registrado deberd ser dirigido
directamente al Emisor no teniendo el Agente de Pago, Registro y Transferencia responsabilidad ulterior alguna con respecto
a dicho pago.

Las obligaciones del Emisor bajo los Bonos prescribiran de conformidad con las leyes de la Republica de Panama. Las sumas
de capital e intereses adeudadas por el Emisor bajo los Bonos que no sean debidamente cobradas por sus Tenedores
Registrados de conformidad con los términos del Prospecto y los Bonos, la ley u orden judicial no devengaran intereses con
posterioridad a sus respectivas fechas de vencimiento.

e. Cancelacion

El Agente de Pago anulard y cancelara todos aquellos Bonos que sean reemplazados. Los Bonos anulados y cancelados no
podran ser reexpedidos.

f. Mutilacién o Destruccién, Pérdida o Hurto de un Bono

En caso de deterioro o mutilaciéon de un Bono, el Tenedor Registrado de dicho Bono podra solicitar al Emisor, a través del
Agente de Pago la expedicion de un nuevo Bono. Esta solicitud se debera hacer por escrito y debera ser acompafiada por el
Bono deteriorado o mutilado. Para la reposicién de un Bono en caso que haya sido hurtado o que se haya perdido o destruido
se seguira el respectivo procedimiento judicial de conformidad con los procedimientos establecidos por la ley. No obstante, el
Emisor, a través del Agente de Pago, podra reponer el Bono sin que se tenga que efectuar este procedimiento judicial cuando
el Emisor considere que, a su juicio, es totalmente cierto que haya ocurrido tal hurto, pérdida o destruccion. Queda entendido
que, como condicidn previa para la reposicion del Bono sin que se recurra al procedimiento judicial, el interesado deberd
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proveer todas aquellas garantias, informaciones, pruebas u otros requisitos que el Emisor exija a su sola discrecion en cada
caso. Cualesquiera costos y cargos relacionados con la reposicion judicial o extrajudicial de un Bono correran por cuentadel
Tenedor Registrado.

g. Prescripcion

Los derechos de los Tenedores Registrados prescribirdn de conformidad con lo previsto en la ley. Todo reclamo de pago
contra el Emisor en relacion con los Bonos prescribira a los tres (3) afios de su Fecha de Vencimiento.

h. Notificaciones
Al Emisor

Toda notificacién o comunicacion al Emisor deberé ser dada por escrito, firmada y entregada personalmente por el Tenedor
Registrado o mediante envio por correo, porte pagado, a la Gltima direccion del Emisor que aparezca en el Registro, como se
detalla a continuacion:

Electron Inwestment, S.A.
Emisor
Edificio Banistmo Piso 2
Calle 50 y Calle 77E, San Francisco
Apartado 0816-02197 Panamd, Republica de Panama
Teléfono 393-1810
Fax 393-1810
Atencion Hector Cotes
hector.cotes @eisa.com.pa

Al Agente de Pago, Registro y Transferencia

Toda notificacion o comunicacion al Agente de Pago debera serdada por escrito y entregada en la forma en que se detalla en
el Contrato de Agencia, a la direccion que se detalla a continuacion:

Banco General, S.A.

Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5B Sur
Apartado 0816-00843, Panamd, Republica de Panama
Agente de Pago, Registro y Transferencia
Teléfono: 303-7000 / Fax: 215-7194
Atencion: Tamara de Ledn
tadeleon@bgeneral.com

Si la comunicacion se entrega personalmente se entenderd recibida desde la fecha en que conste el acuse de recibo
correspondiente, si se envia por correo dentro de los diez (10) Dias Habiles siguientes a la fecha en que se deposite en las
oficinas de correo, si se envia por telefax desde la fecha de su envio y por correo electronico, el dia que es enviado, siempre y
cuando el remitente no reciba un mensaje generado automaticamente de que dicho correo electrdnico no hasido enviado.

Toda notificacion o comunicacion al Emisor, o al Agente de Pago se considerara debida y efectivamente dada en la fecha en
que sea satisfactoriamente entregada al Emisor o al Agente de Pago de conformidad con lo establecido en esta seccion. El
Emisory el Agente de Pago podrén variar sus direcciones mediante notificacion a la Bolsa de Valores de Panama, S.A.y a la
Superintendencia del Mercado de Valores.

Alos Tenedores Registrados
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Toda notificacion o comunicacion del Emisor o del Agente de Pago a los Tenedores Registrados debera hacerse, a opcion del
Emisor o del Agente de Pago, mediante envio por correo, porte pagado, a la Gltima direccién del Tenedor Registrado que
aparezca en el Registro o mediante publicacion en dos diarios locales de amplia circulacién, una vez en cada diario, en dos (2)
Dias Hébiles distintos y consecutivos. La notificacion o comunicacion se considerara debida y efectivamente dada en el
primer caso en la fecha en que sea franqueada, independientemente de que sea 0 no recibida por el Tenedor Registrado y en el
segundo caso en la fecha de la segunda publicacion del aviso.

i Ley Aplicable

Los Bonos se regiran, y sus términos y condiciones seran interpretados de conformidad con, las leyes de la Republica de
Panama.

B. Plan de Distribucion
1. Suscriptor y Agente de Ventas

Banco General, S.A., (el “Suscriptor”) ha celebrado con fecha el [®] un contrato de suscripcion con el Emisor (el “Contrato de
Suscripcién™), mediante el cual el Suscriptor se conpromete a suscribir Cien Millones de Dolares (US$100,000,000) de los
Bonos a un precio igual al 100% del valor nominal, en la fecha en la que el Emisor comunique por escrito al Suscriptor la
fecha en la que desea que se efectle la suscripcién de los Bonos, la cual deberd caer en un dia habil, (la “Fecha de
Suscripcion™), sujeto a que el Emisor cumpla con una serie de requisitos, que incluyen el perfeccionamiento de la
documentacion que ampara la Emisién, la autorizacion de la Emision para la venta al publico por parte de la Superintendencia
del Mercado de Valores y la aprobacion de la Bokade Valores de Panama, S.A. para listar la Emision, entre otros. Los Ciento
Cinco Millones de Délares (US$105,000,000) restantes de los Bonos serdn colocados bajo la modalidad de mejores esfuerzos
al mercado de capitales local.

No existe relacion accionaria alguna entre el Emisor y Banco General, S.A.

Toda comunicacién o notificacién que haya que dirigirse al Suscriptor de la Emision se hara por escrito a la siguiente
direccion:

Banco General,S.A.
Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5B Sur

Ciudad de Panama

Apartado 0816-00843

Panamd, Republica de Panama
Teléfono: 303 8079
Fax 265 0227
Atencidn: Gary Chong-Hon
gchong@bgeneral.com

El Emisor ha designado a BG Investment Co., Inc. y a BG Valores, SA., ambas como Casas de Valores exclusivas de la
Emision para la colocacion de los Bonos en el mercado primario a través de la Boka de Valores de Panama, S.A.y como
Casas de Valores exclusivas del Suscriptor para la comprade los Bonos a través de la Bolsa de Valores de Panama. Tanto BG
Investment Co., Inc. como BG Valores, S.A. cuentan con un Puesto de Boka en la Bolsa de Valores de Panama, SA. y con
corredores de valores autorizados por la Superintendencia del Mercado de Valores de acuerdo a la Resoluciones CNV-322-00
de 24 de noviembre de 2000 y CNV-376-00 de 22 de diciembre de 2000, respectivamente.

Las oficinas de BG Investment Co., Inc. estdn ubicadas en calle Aquilino de la Guardia y Ave. 5ta B Sur, ciudad de Panama,
Republicade Panamay su niimero de teléfono es el (507) 303-5001 y su numero de faxes el (507) 265-0291. Las oficinas de
BG Valores, S.A. estan ubicadas en calle Aquilino de la Guardia y calle 58, ciudad de Panama, Republica de Panama y su
numero de teléfono es el (507) 205-1700 y el (507) 215-7490.

BG Investment Co., Inc. y BG Valores, SA. han celebrado con el Emisor un contrato de casa de valores (en adelante el
“Contrato de Casa de Valores™) para llevar a cabo la venta 'y compra de los Bonos. Entre los servicios a prestar en su
condicion de agentes colocadores de los Bonos, BG Investment Co., Inc. y BG Valores, S.A. podran:
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0] realizar las ofertas de los Bonos por intermedio de la BVP de acuerdo a las normas y reglas establecidas por la
BVWP;

(i)  poner a disposicion de las casas de valores, corredores, asesores de inversiones y publico en general, el Prospecto
Informativo de los Bonos y cualesquiera modificaciones o adendas al mismo; y

(iii)  recibir el producto neto de la venta de los Bonos y depositar, transferir o acreditar dichos fondos en aquella cuenta
bancaria que designe el Emisor en un plazo no mayor de tres (3) Dias Habiles a partir de su recibo.

Al 31 dediciembre de 2019 el Emisor mantenia las siguientes relaciones financieras con Banco General, S.A.:

Facilidad Monto (US$) Saldo (US$)
| E!‘f,g;rtorgem SA Lineas de Crédito 2,500,000 2,089,105 5.50% |

1. Bonos Cormorativos con un saldo de $50,000,000 con fecha de vencimiento 14 de julio del 2025 y tasa de interés
Libor 6M + 4.5% sujeto a un minimo de 5.50%

2. Préstamo subordinado con un saldo de US$15,000,000.00 con fecha de vencimiento el 30 de mayo de 2023 y tasa de
interés 8.00%.

3. Linea de crédito con un saldo de US$2,089,105 con fecha de vencimiento el 8 de agosto 2020 y tasa de interés el
5.50%.

2. Limitaciones y Reservas

La Emisién no tiene limitantes en cuanto a las personas que pueden ser Tenedores Registrados, ni en cuanto al ndmero o
porcentaje de Bonos que puede adquirir un Tenedor Registrado, ni derechos preferentes que puedan menoscabar la liquidez de
los valores.

No se ha reservado o asignado monto alguno de la presente Emisién para su venta a un grupo de inversionistas especifico,
incluyendo ofertas de accionistas actuales, sociedades Afiliadas o subsidiarias, directores, dignatarios, ejecutivos,
administradores, empleados o ex-empleados del Emisor ni estas personas tienen un derecho de suscripcion preferente sobre
los Bonos, ni a inversionistas institucionales, ni existen ofertas, ventas o transacciones en colocacion privada.

Sera responsabilidad del Emisor pagar las tarifas y comisiones cobradas tanto por la Superintendencia del Mercado de Valores
como por la Bolsa de Valores de Panamd, S.A., referentes al registro, supervisién y negociacion primaria de la presente Emision.
Asu vez, todos los demés gastos relativos a la presente Emision serdn responsabilidad del Emisor.

Los fondos recaudados con la presente Emisién seran utilizados segin se describe en la Seccion II.F de este Prospecto
Informativo.

Esta oferta de Bonos no esta siendo hecha simultaneamente en mercados de dos 0 mas paises y ningin tramo de la misma esta
siendo reservado para dichos mercados.

C. Mercados

La oferta publica de los Bonos fue registrada ante la Superintendencia del Mercado de Valores y su venta autorizada mediante
Resolucion SMV No. [e]. Esta autorizacion no implica que la Superintendencia del Mercado de Valores recomiende la
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inversion en tales valores ni representa opinion favorable o desfavorable sobre la perspectiva del negocio. La
Superintendencia del Mercado de Valores no sera responsable por la veracidad de la informacion presentada en este Prospecto
Informativo o de las declaraciones contenidas en las solicitudes de registro.

Los Bonos han sido listados para su negociacidn en la Boka de Valores de Panama, S.AA. y seran colocados mediante oferta
publica primaria en dicha boka de valores. Esta autorizacion no implica su recomendacién u opinion alguna sobre dichos

valores o el Emisor. Por el momento, el Emisor no tiene la intencidn de listar y negociar los Bonos en mercados organizados
de otros pakses.

D. Gastos de la Emision
Comisiones y Gastos de la Emision

La Emision conllevara las siguientes comisiones y gastos:

Precio al Publico Comisiones y Gastos* Cantidad Neta al Emisor
Por Unidad 1,000.00 9.32 990.68
Total 205,000,000.00 2,331,237.50 202,668,762.50

*Incluye la comision de Estructuracién, Suscripcién y Venta de los Bonos y la comision anual del Agente de Pago y Fiduciario
las cuales representan el 1.137% del monto total de la emision.

Gastos especifices de la Emision

El Emisor incurrird los siguientes gastos aproximados, los cuales representaran, en su conjunto 0.137% del monto total de la
Emisién:

Gastos de la Emision Aproximados™ Periodicidad Monto  Porcentaje

Tarifa de Registro por Oferta Plblica — SMV Inicio 41,000.00 0.020%
Tarifa de Supervision - SMV Anual 20,000.00 0.010%
Comisién de Negociacion y Emisién — BVP Inicio 87,187.50 0.043%
Inscripciéon — BVP Inicio 550.00 0.000%
Inscripcion — LatinClear Inicio 1,500.00 0.001%
Agente de Pago y Agente Fiduciario Anual 55,000.00 0.027%
Gastos Legales Inicio 75,000.00 0.037%
Otros Gastos (propaganda, impresion, otros aprox.) Inicio 1,000.00 0.000%

Total de Gastos 281,237 50 0.137%

*Estos gastos se encuentran incluidos en las “Comisiones y Gastos” de la tabla anterior y son aproximados y podran variar segin
actualizaciones de cada contraparte. Sumatoria incluye % redondeados

De colocarse la totalidad de los Bonos, el Emisor recibird un monto neto de aproximadamente US$202,688, 762.50
E Usode los Fondos

Los fondos netos producto de esta Emisidn, que se espera sean aproximadamente US$202,668,762.50, seran utilizados para:
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(0 Cancelar en su totalidad la Serie A de la emisidn de bonos por US$187,000,000 con fecha de vencimiento el 14 de
julio del 2025 y tasa de interés de Libor 6M + 4.5%, minimo de 5.50% aprobada por la Superintendencia del
Mercado de Valores bajo Resolucién SMV 407-15 del 30 de junio del 2015.

(i) Cancelar en su totalidad el préstamo subordinado con Banco General, S.A, por US$15,000,000 con fecha de
vencimiento 30 de mayo del 2023 y tasa de interés del 8.0%

(iii) Otros usos comorativos dentro del giro del negocio del Emisor por un monto de hasta US$668,762,50, los cuales
seran determinados por el Emisorsegun las necesidades de negocio, incluyendo sin limitacion, capital de trabajo, maquinaria,
inversiones, necesidades de flujo de efectivo, entre otros.

F. Impacto de la Emision

Si la presente Emision fuese colocada en su totalidad, la posicion financiera del Emisor al 31 de diciembre del 2019 quedaria
de lasiguiente manera:

T . Antes de Después de
Capitalizacion y Endeudamiento la Emision la Emision
(En US$) 31 de diciembre 31 de diciembre
de 2019 de 2019
Pasivos

Pasivos circulantes

Préstamo generador de interés y deuda 18,073,870 2,486,071
Intereses de bonos por pagar - -
Cuentas por pagar proveedores 3,150,814 3,150,814
Gastos acumulados y otros pasivos 478,132 478,132
Otros pasivos financieros 465,576 465,576
Ejecucion de avales por pagar - -
Pasivos por arrendamientos 141,549 141,549
Total de Pasivos circulantes 22,309,941 6,722,142

Pasivos no circulantes

Préstamos generador de interés y deuda 15,000,000 -
Deuda por Emision de Bonos 171,557,267 205,000,000
Provisidn prima de antigtiedad 89,746 89,746
Pasivo por arrendamiento 75,193 75,193
Deuda con partes relacionadas 78,230,860 78,230,860
Total de Pasivos no circulantes 264,953,066 283,395,799
Total de Pasivos 287,263,007 290,117,941

Patrimonio del accionista
Acciones comunes sin valor nomilar

emitidas: 1,703,320 acciones 163,339,632 163,339,632
Acciones comunes con valor nominal $1 - -
Impuesto complentario (190,763) (190,763)
Déficit acumulado 2,462,972 2,462,972
Total de Patrimonio 165,611,841 165,611,841
Total de Pasivos y Patrimonio 452,874,848 455,729,782

Apalancamiento y Cobertura
Pasivos Financieros / Capital Pagado 1.24x 1.25x
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De colocarse la totalidad de los Bonos bajo esta Emision por US$205,000,000, el apalancamiento financiero del Emisor
(pasivos financieros entre capital pagado) aumentaria de 1.24 veces a 1.25 veces.

G. Garantias
1. Términos Generales

Los Bonos de esta Emisién estaran garantizados por un fideicomiso de garantia que el Emisor tiene constituido con BG Trust
Inc. (el “Fiduciario”) mediante Escritura Piblica No. 24,942 de 14 julio de 2015 extendida por la Notaria Publica Quinta del
Circuito de Panamd, inscrita al Folio 30122871 (Fideicomisos), Asiento No. 1 del Sistema de Informacidn Registral del
Registro Publico, segin el mismo ha sido modificado mediante la Escritura Plblica No. 11,470 de 1 de agosto de 2018
extendida por la Notaria Piblica Quinta del Circuito de Panama, inscrita al Folio 30122871 (Fideicomisos), Asiento No. 2 del
Sistema de Informacion Registral del Registro Piblico, mediante la Escritura Piblica No. 13,784 de 4 de diciembre de 2019
extendida por la Notaria Pdblica Quinta del Circuito de Panamg, inscrita al Folio 30122871 (Fideicomisos), Asiento No. 3 del
Sistema de Informacién Registral del Registro Publico y segin sea modificado de tiempo en tiempo(el “Eideicomiso de
Garantia” o el “Fideicomisg”).

El Fideicomiso de Garantia tiene actualmente cormo beneficiarios a los Tenedores Registrados de los Bonos de la Emision de
Bonos Comorativos del Emisor por la suma de Doscientos Treinta y Cinco Millones (US$235,000,000.00), aprobada por la
Superintendencia del Mercado de Valores mediante Resolucién SMV No. 407-15 del 20 de junio de 2015, segin la misma ha
sido enmendada (la “Emisién de Bonos del 2015™), y al Fiduciario, ambos como beneficiarios principales, conforme a los
términos y condiciones del Fideicomiso de Garantia. No obstante, el Emisor se encuentra en proceso de obtener el
consentimiento y completar los tramites conducentes a enmendar el Fideicomiso de Garantia antes de la Fecha de Oferta de
los Bonos 2020, de manera de ampliar las Obligaciones Garantizadas, a efectos de que: (i) mientras existan Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2015 (segun dicho término se define en el Fideicomiso enmendado), el Fideicomiso garantiza de
manera primaria el pago de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015, incluyendo el capital, los intereses,
comisiones, costas, gastos de cobranzas judiciales o extrajudiciales, gastos de administracion o manejo y gastos de cualquier
indole a que haya lugar, y de manera adicional y secundaria, el pago de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2020,
incluyendo el capital, los intereses, comisiones, costas, gastos de cobranzas judiciales o extrajudiciales, gastos de
administracién o manejo y gastos de cualquier indole a que haya lugar; y (ii) una vez canceladas las Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2015, la finalidad de este Fideicomiso serd garantizar y facilitar, en definitiva, las Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2020. Es decir, que conforme a la modificacion de las Obligaciones Garantizadas del Fideicomiso
de Garantia, unavez canceladas las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015, el Fideicomiso y las garantias constituidas
bajo el mismo, no terminaran, sino que continuaran en plena vigencia y efecto para garantizar el cumplimiento de las
Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2020, sujeto a las condiciones y términos del Fideicomiso de Garantia enmendado.

Para efectos de claridad en lo que respecta a la utilizacién de términos definidos en el Fideicomiso, se deja constancia de que
los términos definidos utilizados en el Fideicomiso hacen referencia, primariamente, a los Bonos 2015 mientas existan
Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015 pendientes de pago, y, una vez canceladas las Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2015, dichos términos definidos haran referencia Unicay exclusivamente a los Bonos 2020.

Los bienes y derechos que integran el patrimonio del Fideicomiso de Garantia constituyen el “Patrimonio Fideicomitido™ de
Garantia son los siguientes, los cuales continuaran siendo los mismos una vez enmendado el Fideicomiso de Garantia y
canceladas las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015, con la excepcion de la Garantia de Respaldo (Carta de Crédito
Stand-By) emitida a favor del Fiduciario, ésta ultima la cual dejara de formar parte del Patrimonio Fideicomitido a partir de la
cancelacion de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015, por lo que la misma no sera parte de las garantias de los
Bonos 2020:

1. Aporte inicial en efectivo por la suma de US$2,000.00 que fue entregado al Fiduciario y que fue depositado por éste
en las respectivas Cuentas Fiduciarias.

2. Primera Hipoteca y anticresis sobre los bienes inmuebles del Emisor, que se detallan en la Seccién 11.G.1 de este
Prospecto Informativo, incluyendo las fincas que corresponden a las concesiones hidroeléctricas del Emisor y sus
correspondientes derechos de servidumbre.

3. Primera hipoteca sobre los activos materiales muebles del Emisor que se detallan en la Seccidn 11.G.1.

4. Prendasobre el 100% de las acciones del capital social pagado del Emisor.
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9.

10.

Cesion de todos los ingresos del Emisor, incluyendo los flujos provenientes de la venta de potencia y energia a traves
de contratos PPA con ELEKTRA NORESTE, S.A. (“ENSA”), EMPRESA DE DISTRIBUCION ELECTRICA
METRO OESTE, S.A. (“EDEMET”) y EMPRESA DE DISTRIBUCION ELECTRICA CHIRIQUI, S.A.
(“EDECHTI”), grandes clientes, contratos de reserva o a través del mercado ocasional de energia y otros servicios
auxiliares,

Todos los dineros depositados en las Cuentas Fiduciarias, es decir la Cuenta de Concentracion, Cuenta de Reserva de
Servicio de Deuda y la Cuenta de Excedente, seguin las mismas se detallan mas adelante en la Seccién 11.G.2 de este
Prospecto Informativo.

Endoso del producto de todas las pélizas de seguro del Emisor, exceptuando las pélizas de responsabilidad civil, con
coberturas usuales para este tipo de negocios, emitidas por compafiias aceptables al Fiduciario. En el evento de que
ocurra un siniestro y entraran flujos de las polizas de seguro al Fideicomiso, el Fiduciario transferird al Emisor
montos por debajo de US$5,000,000, para que el Emisor los utilice para la reparacién del proyecto. En caso de que
se reciban montos por encima de US$5,000,000 de parte de una compafiia de seguros el Fiduciario pedira el
consentimiento de los Tenedores de Bonos antes de transferir los montos pagados al Emisor.

Cesidn condicional del Contrato de Acceso No. GG-072-2012 y el No. GG-073-2012 celebrado entre el Emisory
ETESA ambos con fecha 2 de octubre de 2012.

La Carta de Crédito para Reserva de Servicio de Deuda, cuyos términos y condiciones se definen més adelante en la
Seccion IL.G.

Cualesquiera otros dineros, bienes o derechos que, de tiempo en tiempo, se traspasen al Fiduciario con aprobacion de
éste, para que queden sujetos al Fideicomiso.

De igual forma, en adicion al contrato de fideicomiso, el Emisor deberd, antes de la Fecha de Oferta de los Bonos 2020,
enmendar el resto de los documentos de garantia listados a continuacion, principalmente, para incomporar una referencia
expresaa las obligaciones del Emisor derivadas de los Bonos 2020 conforme a lo establecido en el Fideicomiso enmendado:

1

El contrato de hipoteca de bienes inmuebles constituido mediante Escritura Pdblica No. 30,556 de 25 agosto de 2015
extendida por la Notaria Piblica Quinta del Circuito de Panamd, inscrita en el Registro Publico de Panama bajo el
ndmero de entrada 378139 de 2015, segun la misma ha sido modificada (el “Contrato de Hipoteca de Bienes
Inmuebles™),

El contrato de hipoteca de bienes muebles constituido mediante Escritura Piblica No. 24,942 de 14 julio de 2015
extendida por la Notaria Piblica Quinta del Circuito de Panama, inscrita al Folio 27056689 (Bien Mueble), Asiento
No. 2 del Sistema de Informacion Registral del Registro Publico, (el “Contrato de Hipoteca de Bienes Muebles”);

El contrato de prenda mercantil sobre el 100% de las acciones del Emisor celebrado mediante documento privado de
fecha 15 de julio de 2015, seguin el mismo ha sido enmendado (el “Contrato de Prenda Mercantil”);

Los contratos de cesion, en funcion de garantia, de los créditos, beneficios y pagos que le correspondan al Emisor por
virtud de, los contratos de suministro de potencia firme y/o energia suscritos con EDEMET y EDECHI, los contratos
de suministre de potencia firme y/o energia suscritos con ENSA, las ventas de energia y/o potencia, como resultado
de transacciones que realice en el mercado ocasional de energia (mercado spot), o de cualquier otro servicio que la
Sociedad prestare al Mercado Mayorista de Electricidad o0 a sus agentes a través del mercado ocasional (mercado
spot) y que genere créditos a su favor, de conformidad con lo dispuesto en las normas aplicables y las instrucciones
recibidas del Centro Nacional de Despacho; y los contratos para el suministro de energia a grandes clientes
(conjuntamente, los “Contratos de Cesion de Ingresos por Venta de Energia y/o Potencia™); y

Los contratos de cesion, en funcién de garantia, de (i) los Contratos de Acceso al Sistema Nacional de Transmision
que el Emisor ha celebrado con ETESA y (ii) el Contrato de Acceso a la Linea de Transmision de 230KV de la
Empresa Propietaria de la Red, SAA. que la Sociedad ha celebrado con la EMPRESA PROPIETARIA DE LA RED,
S.A. (conjuntamente, los “Contratos de Acceso™)

El Emisor contard con un plazo de hasta 90 dias calendario contados a partir de la Fecha de Liquidacion de los Bonos 2020,
prorrogables por un plazo de 90 dias calendarios adicionales con la aprobacién del Fiduciario y sujeto a prérrogas adicionales
segUn autorice una Mayoria de Tenedores, para realizar u obtener, segln sea el caso, las notificaciones, los consentimientos y/o
autorizaciones que se requieran en relacion con la enmienda a los Contratos de Cesion de Ingresos por Venta de Energia y/o
Potencia, y los Contratos de Acceso, y laampliacion de la causa de la cesion bajo los mismos.
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A continuacidn se detallan los bienes inmuebles sobre los cuales pesa un Gravamen hipotecario y anticrético a favor
del Fideicomiso de Garantia, de conformidad con lo dispuesto en el Contrato de Hipoteca sobre Bienes Inmuebles.

(@) El contrato de concesion para la generacion hidroeléctrica (Concesion de Monte Lirio), dicho contrato de concesion el
cual se encuentra inscrito como finca nimero trescientos treinta y siete mil seiscientos tres (337,603) al documento un millén
novecientos cincuenta mil ciento noventa y seis (1,950,196) de la Seccion de la Propiedad, Provincia de Chiriqui, del Registro
Publico, cuyo valor registrado es de cincuenta mil d6lares (US$50,000.00) moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América.

(b) El contrato de concesidn para la generacion hidroeléctrica (Concesion de Pando), dicho contrato de concesion el cual se
encuentra inscrito como finca nimero trescientos treinta y siete mil seiscientos siete (337,607) al documento dos millones
doscientos cuarenta y tres mil cuatrocientos cuarenta y dos (2,243,442) de la Seccion de la Propiedad, Provincia de Chiriqui,
del Registro Publico, cuyo valor registrado es de cincuenta mil délares (US$50,000.00) moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América.

(c) La finca namero tres mil ciento noventa y cinco (3,195), inscrita al documento redi nimero un millén cuatrocientos
noventa y cinco mil ochocientos veintitrés (1495823) de la Seccion de la Propiedad, Provincia de Chiriqui, del Registro
Publico, de propiedad de ELECTRON INVESTMENTS, S.A., cuyo valor fisico actual con base en avallo es de SETENA Y
DOS MIL SETECIENTOS CUARENTA Y SIETE DOLARES CON SETENTA Y OCHO CENTAVOS (US$72,747.78),
moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

(d) La finca nimero ochenta mil trescientos cuarenta (80,340), inscrita al documento redi nimero un millén cuatrocientos
ochentay cinco mil ochocientos veintitrés (1485823) de la Seccidn de Propiedad, Provincia de Chiriqui, del Registro Publico,
de propiedad de ELECTRON INVESTMENTS, S.A., cuyo valor fisico actual con base en avalto es de NOVENTA Y DOS
MIL TRESCIENTOS NOVENTA Y DOS DOLARES CON OCHENTA CENTAVOS (US$92,392.80), moneda de curso
legal de los Estados Unidos de América.

(e) La finca numero setenta y ocho mil seiscientos dieciocho (78,618), inscrita al documento redi nimero un millén
cuatrocientos noventa y cinco mil ochocientos veintitrés (1495823) de la Seccién de la Propiedad, Provincia de Chiriqui, del
Registro Plblico, de propiedad de ELECTRON INVESTMENTS, S.A., cuyo valor fisico actual con base en avalio es de
CUATROCIENTOS NOVENTA Y NUEVE MIL NOVECIENTOS NOVENTA Y NUEVE DOLARES CON TREINTA Y
DOS CENTAVOS (US$499,999.32), moneda de curso legalde los Estados Unidos de América.

(f) La finca niamero noventa y un mil ciento setenta y siete (91,177), inscrita al documento redi namero un millon setecientos
once mil novecientos ochenta y cuatro (1711984) de la Seccién de Propiedad, Provincia de Chiriqui, del Registro Publico, de
propiedad de GAVA MANAGEMENT, S.A., cuyo valor fisico actual con base en avallio es de CUARENTA Y CINCO MIL
DOLARES (US$45,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

(9) La finca nimero ochenta y dos mil trescientos ochenta y cuatro (82,384), inscrita al documento redi nmero un millon
cuatrocientos cuarenta y un mil quinientos treinta y uno (1441531) de la Seccio6n de Propiedad, Provincia de Chiriqui, del
Registro Publico, de propiedad de GAVA MANAGEMENT, S.A., cuyo valor fisico actual con base en avalio es de
CIENTO SETENTA Y UN MIL OCHOCIENTOS NOVENTA Y UN DOLARES CON SESENTA Y OCHO CENTAVOS
(US$171,891.68), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

(h) La finca nimero cuarenta mil novecientos noventa y cuatro (40,994), inscrita al documento redi nimero dos millones
trescientos doce mil cuatrocientos veinticuatro (2312424) de la Seccién de Propiedad, Provincia de Chiriqui, del Registro
Publico, de propiedad de GAVA MANAGEMENT, S.A., cuyo valor fisico actual con base en avalio es de OCHENTA Y
CUATRO MIL CUATROCIENTOS OCHENTA Y UN DOLARES CON OCHENTA Y DOS CENTAVOS (US$84,481.82),
moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

(i) La finca nimero cincuenta y ocho mil quinientos cincuenta y cuatro (58,554), inscrita al documento redi namero dos
millones doscientos once mil cincuenta y siete (2211057) de la Seccién de Propiedad, Provincia de Chiriqui, del Registro
Publico, de propiedad de GAVA MANAGEMENT, S.A., cuyo valor fisico actual con base en avalio es de CIENTO
SESENTA Y TRES MIL DOSCIENTOS NOVENTA Y SEIS DOLARES CON VEINTISIETE CENTAVOS
(US$163,296.27), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

(j) La servidumbre para la construccién de lineas de transmision y tuberia de presidn constituida sobre la finca nimero cuatro
mil doscientos dieciséis (4,216) inscrita al documento redi nimero dos millones cuatrocientos veintiocho mil seiscientos
cuarenta y dos (2428642) de la Seccién de la Propiedad, Provincia de Chiriqui, del Registro Publico, es decir el predio
sirviente, a favor de la finca nimero trescientos treinta y siete mil seiscientos tres (337,603) al documento un millon
novecientos cincuenta mil ciento noventa y seis (1,950,196) de la Seccion de la Propiedad, Provincia de Chiriqui, del Registro
Publico trescientos treinta y siete mil seiscientos tres (337,603) al documento un millén novecientos cincuenta mil ciento
noventa y seis (1,950,196) de la Seccion de la Propiedad, Provincia de Chiriqui, del Registro Plblico, es decir el predio
dominante.

(k) La servidumbre para la construccion de lineas de transmision eléctrica constituida sobre la finca nimero trescientos
setenta y un mil ochocientos setenta y seis (371876) inscrita al documento redi nimero dos millones doscientos cincuenta y
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siete mil trescientos veintidds (2257322) de la Seccion de la Propiedad, Provincia de Chiriqui, del Registro Publico, es decir
el predio sirviente, a favor la finca nimero trescientos treinta y siete mil seiscientos tres (337,603) al documento un millon
novecientos cincuenta mil ciento noventa y seis (1,950,196) de la Seccion de la Propiedad, Provincia de Chiriqui, del Registro
Publico, es decir el predio dominante.

() La servidumbre para la construccion de tuberias de presion constituida sobre la finca nimero trescientos setenta y un mil
ochocientos setenta y seis (371876) inscrita al documento redi nimero dos millones doscientos cincuenta y siete mil
trescientos dieciséis (2257316) de la Seccion de la Propiedad, Provincia de Chiriqui, del Registro Plblico, es decir el predio
sirviente, a favor la finca nimero trescientos treinta y siete mil seiscientos tres (337,603) al documento un millén novecientos
cincuenta mil ciento noventa y seis (1,950,196) de la Seccién de la Propiedad, Provincia de Chiriqui, del Registro Publico, es
decir el predio dominante.

(m) La servidumbre para la construccion de lineas de transmision constituida sobre la finca nimero dos mil doscientos setenta
y tres (2,273) inscrita al documento redi nimero dos millones ciento setenta y cuatro mil trescientos diez (2174310) de la
Seccion de la Propiedad, Provincia de Chiriqui, del Registro Publico, es decir el predio sirviente, a favor la finca niimero
trescientos treinta y siete mil seiscientos tres (337,603) al documento un millon novecientos cincuenta mil ciento noventa y
seis (1,950,196) de la Seccion de la Propiedad, Provincia de Chiriqui, del Registro Plblico, es decir el predio dominante.

(n) La servidumbre para la construccion de lineas de transmision y constituida sobre la finca nimero cuatro mil ochocientos
ocho (4,808) inscrita al documento redi nimero dos millones ciento setenta y cuatro mil doscientos dieciséis (2174216) de la
Seccion de la Propiedad, Provincia de Chiriqui, del Registro Piblico, es decir el predio sirviente, a favor la finca namero
trescientos treinta y siete mil seiscientos tres (337,603) al documento un millon novecientos cincuenta mil ciento noventa y
seis (1,950,196) de la Seccion de la Propiedad, Provincia de Chiriqui, del Registro Piblico.

(0) La servidumbre para la construccidn de lineas de transmision constituida sobre la finca nimero cuatro mil cuatrocientos
setenta y tres (4,473) inscrita al documento redi nimero dos millones ciento setenta y cuatro mil doscientos cuarenta y cinco
(2174245) de la Seccion de la Propiedad, Provincia de Chiriqui, del Registro Publico, es decir el predio sirviente, a favor la
finca nimero trescientos treinta y siete mil seiscientos tres (337,603) al documento un millén novecientos cincuenta mil
ciento noventa y seis (1,950,196) de la Seccidn de la Propiedad, Provincia de Chiriqui, del Registro Pdblico.

(p) La servidumbre para la construccion de lineas de transmision constituida sobre la finca nimero cuatro mil cuatrocientos
setenta y dos (4,472) inscrita al documento redi nimero dos millones ciento setenta y cuatro mil ciento ochenta y seis
(2174186) de la Seccidn de la Propiedad, Provincia de Chiriqui, del Registro Publico, es decir el predio sirviente, a favor la
finca nimero trescientos treinta y siete mil seiscientos tres (337,603) al documento un millén novecientos cincuenta mil
ciento noventa y seis (1,950,196) de la Seccion de la Propiedad, Provincia de Chiriqui, del Registro Publico

El avallo de los Bienes Inmuebles del Emisor antes listados, ha sido realizado por Panamericana de Avallios, una empresa
fundada en 1982 con el propdsito de brindar servicios de avallios, inspecciones, peritaje y otras formas de valuacion, para la
consecucién de créditos bancarios, ajustes de reclamos de seguros y otras necesidades de sus clientes. Los informes de
Panamericana de Avallos, SAA. son utilizados por entidades autdnomas y del estado, bancos, compafiias de seguros y firmas
de auditoria y la empresa ha realizado inspecciones en Panamd, Costa Rica, Nicaragua, El Salvador, México, Colombia y
Republica Dominicana.

A continuacion se detallan los bienes muebles propiedad del Emisor sobre los cuales pesa un Gravamen Hipotecario a
favor del Fideicomiso de Garantia de conformidad con el Contrato de Hipoteca de Bienes Muebles.

Bienes Muebles del Emisor:

Generadores

Un Generador Sincronico # 1 de 18.500kVVA para Monte Lirio fabricado por INDAR en el 2011, con namero de serie de
fabricante 3010000367, y con un valor de TRES MILLONES DOSCIENTOS SESENTA Y SIETE MIL TRESCIENTOS
TREINTA  DOLARES  (US$3,267,330.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América.

Un Generador Sincronico # 2 de 18.500kVVA para Monte Lirio fabricado por INDAR en el 2011, con namero de serie de
fabricante 3010000368, y con un valor de TRES MILLONES DOSCIENTOS SESENTA Y SIETE MIL TRESCIENTOS
TREINTA DOLARES  (US$3,267,330.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América.

Un Generador Sincronico # 3 de 18.500k VA para Monte Lirio fabricado por INDAR en el 2011, con nimero de serie de
fabricante 3010000369, y con un valor de TRES MILLONES DOSCIENTOS SESENTA Y SIETE MIL TRESCIENTOS
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TREINTA DOLARES  (US$3,267,330.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América.

Un Generador Sincronico # 4 de 18.500kVVA para Pando fabricado por INDAR en el 2011, con nimero de serie de fabricante
3010000265, y con un valor de TRES MILLONES DOSCIENTOS TREINTA DOS MIL NOVECIENTOS OCHENTA Y
CINCO DOLARES (US$3,232,985.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Un Generador Sincronico # 5 de 18.500kVVA para Pando fabricado por INDAR en el 2011, con nimero de serie de fabricante
3010000366, y con un valor de TRES MILLONES DOSCIENTOS TREINTA DOS MIL NOVECIENTOS OCHENTA Y
CINCO DOLARES (US$3,232,985.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América.

Turbinas

Una Turbina Pelton #1 de 16.37MVA para Monte Lirio fabricada por ANDRITZ en el 2011, con nimero de serie de
fabricante 13734, v con un valor de DOS MILLONES CUATROCIENTOS DIECINUEVE MIL CON TREINTA UN
DOLARES (US$2,419,031.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Una Turbina Pelton #2 de 16.37MVA para Monte Lirio fabricada por ANDRITZ en el 2011, con nimero de serie de
fabricante 13735, y con un valor de DOS MILLONES CUATROCIENTOS DIECINUEVE MIL CON
TREINTA UN DOLARES (US$2,419,031.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Una Turbina Pelton #3 de 16.37MVA para Monte Lirio fabricada por ANDRITZ en el 2011, con namero de serie de
fabricante 13736, v con un valor de DOS MILLONES CUATROCIENTOS DIECINUEVE MIL CON
TREINTA UN DOLARES (US$2,419,031.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Una Turbina Pelton #4 de 16.37MVA para Pando fabricada por ANDRITZ en el 2011, con nimero de serie de fabricante
13732, y con un valor de DOS MILLONES CUATROCIENTOS SETENTA MIL NOVECIENTOS OCHO DOLARES
(US$2,470,908.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Una Turbina Pelton #5 de 16.37MVA para Pando-fabricada por ANDRITZ en el 2011, con nimero de serie de fabricante
13733 y con un valor de DOS MILLONES CUATROCIENTOS SETENTA MIL NOVECIENTOS OCHO DOLARES
(US$2,470,908.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Transformadores

Un Transformador de Potencia#1 de 230 Kv y 20 MVA para Monte Lirio fabricada por ABB en el 2011, con nimero de serie
de fabricante 1ZBR61168, y con un valor de UN MILLON NOVECIENTOS TREINTA Y TRES MIL DOSCIENTOS
TRECE DOLARES (US$1,933,213.00), moneda de curso legalde los Estados Unidos de América.

Un Transformador de Potencia #2 de 230 Kv y 20 MVA para Monte Lirio fabricada por ABB en el 2011, con numero de serie
de fabricante 1ZBR61169, y con un valor de UN MILLON NOVECIENTOS TREINTA Y TRES MIL DOSCIENTOS
TRECE DOLARES (US$1,933,213.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Un Transformador de Potencia #3 de 230 Kv y 20 MVA para Monte Lirio fabricada por ABB en el 2011, con nimero de serie
de fabricante 1ZBR61170, y con un valor de UN MILLON NOVECIENTOS TREINTA Y TRES MIL DOSCIENTOS
TRECE DOLARES (US$1,933,213.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Un Transformador de Potencia #4 de 230 Kv y 20 MVA para Pando fabricada por ABB en el 2011, con nimero de serie de
fabricante 1ZBR61171, y con un valor de DOS MILLONES SEISCIENTOS VEINTIDOS MIL NOVECIENTOS
CINCUENTA Y NUEVE DOLARES (US$2,622,959.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Puente Grda

Puente grda casa de maquinas Pando de 60 Ton fabricada por JASO en el 2012 con niimero de serie de fabricante 49712, y

con un valor de DOSCIENTOS CUARENTA Y CINCO MIL OCHOCIENTOS VEINTIOCHO DOLARES
(US$245,828.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

37



Puente gria casa de maquinas Monte Lirio de 60 Ton fabricada por JASO en el 2012 con numero de serie de fabricante
49711, y con un valor de TRESCIENTOS CINCO MIL SEISCIENTOS CINCO DOLARES (US$305,605.00), moneda de
curso legal de los Estados Unidos de América.

Valvula de entrada

Valvula de entrada tipo mariposa de Pando #1 fabricada por IMS en el 2012 con numero de serie de fabricante 11090-1/2, y
con un valor de TRESCIENTOS NOVENTA MIL CUATROCIENTOS QUINCE DOLARES (US$390,415.00), moneda de
curso legal de los Estados Unidos de América.

Valvula de entrada tipo mariposa de Pando #2 fabricada por IMS en el 2012 con numero de serie de fabricante 11090-1/2, y
con un valor de TRESCIENTOS NOVENTA MIL CUATROCIENTOS QUINCE DOLARES (US$390,415.00), moneda de
curso legal de los Estados Unidos de América.

Valvula de entrada tipo mariposa de Pando #3 fabricada por IMS en el 2012 con numero de serie de fabricante 11094-1/3, y
con un valor de TRESCIENTOS NOVENTA Y CUATRO MIL QUINIENTOS SESENTA Y DOS DOLARES
(US$394,562.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Valvula de entrada tipo mariposa de Pando #1 fabricada por IMS en el 2012 con nimero de serie de fabricante 11094—2/3, y
con un valor de TRESCIENTOS NOVENTA Y CUATRO MIL QUINIENTOS SESENTA Y DOS DOLARES
(US$394,562.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Valvula de entrada tipo mariposa de Pando #2 fabricada por IMS en el 2012 con numero de serie de fabricante 11094-3/3, y
con un valor de TRESCIENTOS NOVENTA Y CUATRO MIL QUINIENTOS SESENTA Y DOS DOLARES
(US$394,562.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Interruptor 13.8 KV

Paneles del interruptor 13.8 KV de Pando #1 fabricada por ABB en el 2012, con nimero de serie de fabricante P2633-
PandoGl, y con un valor de QUINIENTOS VEINTE MIL CUATROCIENTOS ONCE DOLARES (US$520,411.00),
moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Paneles del interruptor 13.8 KV de Pando #2 fabricada por ABB en el 2012, con numero de serie de fabricante P2633-
PandoG2, y con un valor de QUINIENTOS VEINTE MIL CUATROCIENTOS ONCE DOLARES (US$520,411.00)),
moneda de curso legalde los Estados Unidos de América.

Paneles del interruptor 13.8 KV de Monte Lirio #1 fabricada ABB en el 2012, con numero de serie de fabricante P2633-
MLGL, y con un valor de QUINIENTOS VEINTICINCO MIL SEISCIENTOS CINCUENTA Y SEIS DOLARES
(US$525,656.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Paneles del interruptor 13.8 KV de Monte Lirio #2 fabricada por ABB en el 2012, con numero de serie de fabricante P2633-
MLG2, y con un valor de QUINIENTOS VEINTICINCO MIL SEISCIENTOS CINCUENTA Y SEIS DOLARES
(US$525,656.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Paneles del interruptor 13.8 KV de Monte Lirio #3 fabricada por ABB en el 2012, con ntimero de serie de fabricante P2633-
MLG3, y con un valor de QUINIENTOS VEINTICINCO MIL SEISCIENTOS CINCUENTA Y SEIS DOLARES
(US$525,656.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Generadordiésel

Un generador diésel 480V de Pando Fabricado por FG WILSON en el 2012 con el nimero de serie de fabricante
FGWPES21JCDH02356 y con un valor de CUATROCIENTOS DIECISEIS MIL CIENTO NUEVE DOLARES
(US$416,109.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Un generador diésel 480V de Monte Lirio Fabricado por FG WILSON en el 2012 con el nimero de serie de fabricante

FGWPES27VPCA00217 y con un valor de QUINIENTOS NOVENTA Y OCHO MIL TRESCIENTOS DOCE DOLARES
(US$598,312.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

38



Sistema de control

Sistema de control de Pando #1 regulador de velocidad fabricante Siemens en el 2012, regulador de excitacion fabricante
Andritz en el 2012, SCADA fabricante ABB ACB800 en el 2012 y con un valor de NOVECIENTOS CATORCE MIL
CINCUENTA Y SEIS DOLARES (US$914,056.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Sistema de control de Pando #2 regulador de velocidad fabricante Siemens en el 2012, regulador de excitacion fabricante
Andritz en el 2012, SCADA fabricante ABB AC800 en el 2012 y con un valor de NOVECIENTOS CATORCE MIL
CINCUENTA Y SEIS DOLARES (US$914,056.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Sistema de control de Monte Lirio #1 regulador de velocidad fabricante Siemens en el 2012 BF1109152489, regulador de
excitacion fabricante Andritz en el 2012, SCADA fabricante ABB AC800 en el 2012, y con un valor de OCHOCIENTOS
CUARENTA Y UN MIL DOSCIENTOS TREINTA Y CUATRO DOLARES (US$841,234.00), moneda de curso legal de
los Bstados Unidos de América.

Sistema de control de Monte Lirio #2 regulador de velocidad fabricante Siemens en el 2012 BF1109073990, regulador de
excitacion fabricante Andritz en el 2012, SCADA fabricante ABB AC800 en el 2012, y con un valor de OCHOCIENTOS
CUARENTA Y UN MIL DOSCIENTOS TREINTA Y CUATRO DOLARES (US$841,234.00), moneda de curso legal de
los Estados Unidos de América.

Sistema de control de Monte Lirio #3 regulador de velocidad fabricante Siemens en el 2012 BF1109137584, regulador de
excitacion fabricante Andritz en el 2012, SCADA fabricante ABB AC800 en el 2012, y con un valor de OCHOCIENTOS
CUARENTA Y UN MIL DOSCIENTOS TREINTA Y CUATRO DOLARES (US$841,234.00), moneda de curso legal de
los Estados Unidos de América.

Equipo de baja tensién

Equipo de baja tension para Pando Fabricado por Equipel en el 2011 con el nimero de serie P2633-PandoG1/G2 y con un
valor de QUINIENTOS CINCUENTA Y DOS MIL CUATROCIENTOS OCHENTA Y SEIS DOLARES (US$552,486.00),
moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Equipo de baja tension para Monte Lirio Fabricado por Equipel en el 2011 con el nimero de serie P2633-MLGL/ G2/G3 y con
un valor de SETECIENTOS NOVENTA Y CUATRO MIL CUATROCIENTOS SEIS DOLARES (US$794,406.00), moneda
de curso legal de los Estados Unidos de América.

Banco de Bateria
Banco de bateria para Pando Fabricado por Tecnibat en el 2012 con el ndmero de serie 20-12-T029 y con un valor de
TRESCIENTOS CATORCE MIL CIENTO NOVENTA Y OCHO DOLARES (US$314,198.00), moneda de curso legal de
los Bstados Unidos de América.
Banco de bateria tension para Monte Lirio Fabricado por Tecnibat en el 2012 con el nimero de serie 20-12-T029 y con un
valorde CUATROCIENTOS CINCUENTA Y UN MIL SETECIENTOS SETENTA Y SIETE DOLARES CON NOVENTA
Y SEIS CENTAVOS (451,777.96) , moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.
Los valores de los Bienes Muebles anteriormente listados corresponden al valor original registrado en libros.

2. Cuentas Fiduciarias
El Fideicomiso de Garantia maneja las siguientes Cuentas Fiduciarias, las cuales se encuentran establecidas en el Banco
General, S.A., y las cuales, mientras existan Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015 pendientes de pago, tienen usos de
fondos y Ordenes de pago aplicables en funcion de la Emisién de Bonos 2015 conforme lo establecido en el Contrato de
Fideicomiso.

Una vez enmendado el Fideicomiso de Garantia y canceladas las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015, las Cuentas
Fiduciarias continuardn siendo las mismas, pero con las siguientes caracteristicas principales en funcion de la Emision de
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Bonos 2020 y quedando sin efecto alguno entre las partes aquellas disposiciones aplicables a las Cuentas Fiduciarias respecto
de la Emisién de Bonos 2015, conforme se indique en el Fideicomiso de Garantia enmendado:

(@) Cuenta de Concentracién:

A partir de la Fecha de Cancelacién de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015, los fondos depositados en la Cuenta
de Concentracion seran utilizados porel Fiduciario con el siguiente orden:

Primero, para traspasar, siempre que haya fondos suficientes en la cuenta y hasta donde alcancen, a la Cuenta del
Fideicomitente las sumas requeridas por el Fideicomitente para pagar los Gastos de Operaciony Mantenimiento del
Emisor que estén debidamente documentados en el Presupuesto de Operacion y Mantenimiento.

Segundo, para pagar, siempre que haya fondos suficientes en la cuenta y hasta donde alcancen, comisiones de
agentes, gastos legales y otros gastos relacionados con el Fideicomiso y los Bonos 2020.

Tercero, sino existen pagos que hacer en virtud del parrafo anterior, entonces, siempre que haya suficientes fondos
en la cuenta y hasta donde alcancen, para transferir al Agente de Pago los fondos necesarios para que pueda pagar en
cada Fecha de Pago de Interés, los intereses, primero, y el capital, segundo, de los Bonos 2020, cuando corresponda.

Cuarto, si no existen pagos que hacer en virtud del parrafo anterior, entonces, siempre que haya suficientes fondos en
la cuenta y hasta donde alcancen, para transferir al Emisor, a solicitud escrita de éste, los fondos requeridos para
realizar Inversiones de Capital Permitidas.

Quinto, si no existen pagos que hacer en virtud del parrafo anterior, entonces, siempre que haya suficientes fondos en
la cuenta y hasta donde alcancen, para traspasar a la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda, los montos necesarios
para mantener el Balance Requerido, en cuyo caso, a discrecion del Emisor, estos fondos pudieran reducir el importe
de la Carta de Crédito de Reserva de Servicio de Deuda, siempre y cuando se mantenga el Balance Requerido.

Sexto, si no existen pagos que hacer en virtud del parrafo anterior, entonces, siempre que haya suficientes fondos en
la cuentay hasta donde alcancen, para el pago de Deudas Permitidas.

Séptimo, una vez realizados los pagos y transferencias a que se refieren los numerales anteriores, entonces, siempre
que haya suficientes fondos en la cuenta y hasta donde alcancen, cualquier excedente se transferira a la Cuenta de
Excedentes.

Uso de Ciertos Fondos. No obstante lo previsto en los parrafos anteriores, se establecen las siguientes reglas, principales, para
el uso de fondos en la Cuenta de Concentracion:

Uso de Fondos para el Pago de Gastos de Operacion y Mantenimiento. El Fideicomitente, con base en cada
Presupuesto de Operacion, enviard al Fiduciario, con por lo menos tres (3) Dias Habiles antes de la Dia de
Transferencia de Fondos, una requisicion de fondos, debidamente firmada por el Fideicomitente, para cubrir los
Gastos de Operacion y Mantenimiento correspondientes (incluyendo un detalle de dichos gastos), que el
Fideicomitente haya incurrido hasta dicha fecha y que no se le hubieren pagado previamente, asi como aquellos
programados para el mes inmediatamente siguiente, para ser transferidos de la respectiva Cuenta de Concentracion a
la Cuenta del Fideicomitente. En cada Dia de Transferencia de Fondos, el Fiduciario procedera a traspasar, en
cumplimiento con el orden de prioridad de pagos establecido arriba, de la respectiva Cuenta de Concentracion a la
Cuenta del Fideicomitente la suma indicada en la solicitud.

Uso de Fondos para el Pago de Gastos Extraordinarios de Operacion y Mantenimiento. En caso que, en un momento
dado, el Fideicomitente requiera que se cubran Gastos Extraordinarios de Operacion y Mantenimiento que, en forma
individual o acumulativa con solicitudes presentadas previamente en el afio, no excedan el Limite de Variaciones al
Presupuesto, siempre que haya suficientes fondos en la cuenta y hasta donde alcancen, el Fideicomitente deberd
presentar una solicitud, distinta al procedimiento de retiro de Gastos de Operacién y Mantenimiento, dirigida al
Fiduciario, para que traspase los fondos necesarios para cubrir tales Gastos Extraordinarios de Operacion y
Mantenimiento, y en la cual se explicara (i) la naturaleza del Gasto Extraordinario de Operacién y Mantenimiento;
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(ii) el monto del Gasto Extraordinario de Operacion y Mantenimiento, desglosado de ser necesario; (iii) la razdn por
la cual el Gasto Extraordinario de Operacion y Mantenimiento no fue contemplado en el Presupuesto de Operacion y
Mantenimiento aprobado; (iv) el monto acumulado para el respectivo afio de la totalidad de los Gastos
Extraordinarios de Operacion y Mantenimiento; y (v) cualquier otra informacion que, a juicio del Fideicomitente, sea
relevante para la aprobacion del Gasto Extraordinario de Operacion y Mantenimiento o que le sea requerida por el
Fiduciario.

El Fiduciario tendra cinco (5) dias habiles a partir de la fecha en que reciba la solicitud de Gastos Extraordinarios de
Operacion y Mantenimiento, para revisar y aprobar dicha solicitud. Una vez aprobada la solicitud de Gastos
Extraordinarios de Operacién y Mantenimiento, el Fiduciario debera, dentro de los cinco (5) dias hébiles siguientes,
transferir de la Cuenta de Concentracidén y/o Cuenta de Excedentes (segln aplique) a la Cuenta del Fideicomitente
las sumas en concepto de Gastos Extraordinarios de Operacién y Mantenimiento solicitados por el Fideicomitente,
siempre que (i) no se haya presentado una Declaracion de Vencimiento Anticipado; (ii) hayan fondos suficientes en
las Cuentas Fiduciarias; y (iii) los Gastos Extraordinarios de Operacion y Mantenimiento no excedan el Limite de
Variaciones al Presupuesto.

Queda entendido y convenido que para transferir al Fideicomitente aquellos Gastos Extraordinarios de Operacion y
Mantenimiento que excedan el Limite de Variaciones al Presupuesto, el Fiduciario debera obtener la aprobacion de
una Mayoria de Tenedores Registrados (conforme dicho término se define en el Fideicomiso enmendado).

= Uso de Fondos para el Pago de Intereses y Capital. EI Agente de Pago enviara al Fideicomitente, con copia al
Fiduciario, un aviso indicandole el monto total de intereses y capital que el Fideicomitente debera pagar de acuerdo a
los términos y condiciones de los Bonos 2015 en la Fecha de Pago inmediatamente siguiente y, en consecuencia, el
monto que el Fiduciario debe transferir, previo a la Fecha de Cancelacién de las Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2015, mensualmente en cada Dia de Transferencia de Fondos de la Cuenta de Concentracion a la Cuenta de
Reserva de Servicio de Deuda (que debe ser aproximadamente la suma que resulte de dividir (i) el monto total de
intereses y capital que se debe pagar en la Fecha de Pago inmediatamente siguiente entre (ii) seis (6) con el fin de
contar con fondos suficientes para pagar el monto total de intereses y capital que el Fideicomitente deberd pagar en
la Fecha de Pago inmediatamente siguiente. No obstante, queda expresamente convenido que, a partir de la Fecha de
Cancelacion de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015, la presente disposicion que establece la obligacion
del Fiduciario de transferir mensualmente en cada Dia de Transferencia de Fondos de la Cuenta de Concentracion a
la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda, dejara de ser aplicable, quedando la misma eliminada y sin efecto
alguno entre las Partes.

= Uso de Fondos por Pagos de Seguros. En caso que el Fiduciario reciba algin pago o indemnizacion de alguna
compafiia de seguros para reparar dafios o sustituir bienes, asi como reembolsar gastos ya incurridos, de un Proyecto
ocasionados por algin siniestro, el Fiduciario deberd transferir dichos fondos de la Cuenta de Concentracion a la
Cuenta del Fideicomitente; quedando entendido que en caso que se produzca un siniestro que ocasione dafios por un
monto igual o mayor a Cinco Millones de Doélares (US$5,000,000.00), los fondos se utilizaran en la forma y para los
fines que instruyan la Mayoria de Tenedores (conforme dicho término se define en el Fideicomiso enmendado).
Prontamente luego de terminarse los trabajos de reparacion, el Fideicomitente presentara un informe al Fiduciario,
incluyendo un detalle deluso de los fondos que le hubiere entregado el Fiduciario; quedando entendido que de existir
cualquier excedente de dichos fondos, el Fideicomitente debera acompafiar dicho informe con dichos fondos
excedentes paraser depositados en la Cuenta de Concentracion.

= Uso de Fondos por Cobros Extraordinarios. Los fondos depositados en la Cuenta de Concentracion que guarden
relacion con algin Cobro Extraordinario, incluyendo pago por la expropiacion de cualquier bien de un Proyecto
respectivo o que haga alguna Autoridad Gubemamental con motivo de la terminacion, resolucion o rescate
administrativo de alguna Concesion o de la ocurrencia de un evento de riesgo pais relacionado con un Proyecto se
utilizaran en la forma y para los fines que instruyan la Mayoria de Tenedores (conforme dicho término se define en
el Fideicomiso enmendado).

Los pagos, desembokos y trasferencias bajo la Cuenta de Concentracion los realizara directamente el Fiduciario en cada Dia
de Transferencia de Fondos.
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El Fiduciario de comin acuerdo con el Fideicomitente podra establecer cuentas fiduciarias adicionales o subcuentas para
facilitar el manejo de los ingresos del Fideicomiso, incluyendo una cuenta especial para el manejo de fondos del mercado
ocasional de energia. Cualesquiera fondos depositados en dichas cuentas, serén transferidos a la Cuenta de Concentracion de
acuerdo con el orden de prelacién antes mencionado.

(b) Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda:

Es la cuenta que el Fiduciario ha establecido y mantiene abierta, la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda la cual, a partir
de la Fecha de Cancelacién de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015 debera contar en todo momento con el
Balance Requerido de los Bonos 2020.

Queda entendido y convenido que el Fideicomitente tendra la opcion de cubrir el Balance Requerido de los Bonos 2020
mediante el depdsito de fondos en la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda o mediante la entrega al Fiduciario de una o
més cartas de crédito “stand-by”, incondicionales e irrevocables, pagaderas a favor del Fiduciario como Unico beneficiario,
emitidas por un Emisor Elegible (la “Carta de Crédito de Reserva de Servicio de Deuda™) por un monto que, sumado a los
fondos depositados en la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda (si los hubiere), cubran o sean al menos iguales al Balance
Requerido de los Bonos 2020. La Carta de Crédito de Reserva de Servicio de Deuda sera pagadera con el solo requerimiento
de pago que haga el Fiduciario al Emisor Elegible, actuando con base a instrucciones del Agente de Pago. Los fondos
depositados en esta Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda, incluyendo aquellos que se paguen bajo la Carta de Crédito,
podran ser utilizados por el Fiduciario, en el evento que no existan fondos suficientes para cubrir el pago de capital e intereses
de los Bonos 2020 en una Fecha de Pago de Interés. En el evento que el Fiduciario debite total o parcialmente la Cuenta de
Reserva de Servicio de Deuda para el pago de cualguier suma adeudada bajo los Bonos 2020 o que de cualquier otra forma la
respectiva Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda deje de tener el Balance Requerido de los Bonos 2020, el Fiduciario
debera transferir prontamente de la Cuenta de Concentracion aquel monto necesario para que la Cuenta de Reserva de
Servicio de Deuda vuelva atener el Balance Requerido de los Bonos 2020. Si transcurridos treinta (30) dias calendarios desde
el débito de la Cuentade Reserva de Servicio de Deuda, o desde la fecha en que la Cuenta de Reserva dejo de tener el Balance
Requerido, y la Cuenta de Concentracion no tuviese los fondos necesarios para hacer la transferencia, el Fiduciario requerira
al Emisor que realice, en un plazo no mayor a treinta (30) dias calendarios, el aporte de los fondos necesarios para cumplir
con el Balance Requerido de los Bonos 2020. Si la institucion financiera que emita o confirme la Carta de Crédito de Reserva
de Servicio de Deuda deja de ser un Emisor Elegible, el Fideicomitente debera, dentro de un plazo no mayor a veinte (20)
Dias Habiles, reemplazar la Carta de Crédito Aceptable por otra emitida por un Emisor Elegible o depositar en la Cuenta de
Reserva de Servicio de Deuda los fondos necesarios o que aumente el monto de la Carta de Crédito para que la misma cumpla
con el Balance Requerido de los Bonos 2020. En caso que el Fideicomitente, dentro del plazo antes sefialado, no hubiere
reemplazado la Carta de Crédito de Reserva de Servicio de Deuda emitida por una institucion que no califique como Emisor
Elegible o no hubiere depositado en la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda los fondos necesarios para que la misma
cumpla con el Requisito de Reserva Requerido, el Fiduciario podrd demandar el pago de la Carta de Crédito de Reserva de
Servicio de Deuda que tuviere en su podery depositar las sumas asi recibidas en la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda.

(c) Cuenta de Excedentes:

El Fiduciario ha establecido y mantendra en todo momento durante la vigencia de la Emisién 2020, una cuenta (la “Cuenta de
Excedentes™) en la cual se depositaran periédicamente las sumas que correspondan al Exceso de Efectivo.

El Fiduciario podré utilizar los fondos depositados en la Cuenta de Excedentes, a solicitud escrita del Emisor para cubrir
cualquier deficiencia de las otras Cuentas Fiduciarias, para realizar redenciones anticipadas de los Bonos de conformidad con
lo dispuesto en este Prospecto, Y, sujeto a que el Emisor esté en cumplimiento con las Condiciones para el Pago de
Dividendos, para el pago de dividendos o cuentas por pagar a partes relacionadas, sujeto a los términos y condiciones
establecidos en este Prospecto.

3. Generales del Fideicomiso
El Fideicomiso de Garantia esta constituido de acuerdo a las leyes de la replblica de Panama.
El Fiduciario, BG Trust, Inc., es una sociedad andnima organizada y existente de conformidad con las leyes de la Republica
de Panamad, inscrita a la Ficha 444710, Documento 558830 de la Seccion de Micropeliculas (Mercantil) del Registro Pablico

de Panama con licencia fiduciaria otorgada mediante Resolucion FID. No. 001-2004 del 9 de enero de 2004 y con domicilio
en:
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BG Trust, Inc.

Calle Aquilino de La Guardiay Ave. 5B Sur
Apartado 0816-00843, Panama 5
Republica de Panama
Teléfonos 303-8160
Atencion: Valerie Voloj
Email:vvoloj@bgeneral.com

El Fiduciario se dedica exclusivamente al ejercicio del negocio fiduciario y no ha sido objeto de una sancién en firme por
parte de su ente supervisor.

La persona encargada del Fideicomiso por parte del Fiduciario es la sefiora Valerie Voloj.

El Emisor, sus subsidiarias o Afiliadas no tienen obligaciones pendientes con el Fiduciario. No obstante lo anterior, Banco
General, S.A. (propietario 100% de BG Investment, Co. Inc., y asu vez propietario 100% de las acciones de BG Trust, Inc.)y
el Emisor mantenian al 31 de diciembre de 2019 los Bonos Corporativos Serie A por un monto y saldo total de
US$50,000,000, un préstamo subordinado por un monto y saldo total de US$15,000,000 y una linea de crédito por un monto
total de US$2,500,000.9 (Ver Seccién 11.B).

Banco General, S. A. actuard como Agente de Pago de la Emisién y también se ha comprometido a suscribir US$100,000,000
de Bonos de esta Emisidn, al tenor de lo establecido en el Contrato de Suscripcion de los Bonos.

El Fideicomitente del Fideicomiso de Garantia es el Emisor.

Los bienes objeto del Fideicomiso son de propiedad del Emisor, y ciertos bienes inmuebles sobre los cuales se ha constituido
un Gravamen hipotecario y anticrético a favor del Fiduciario, son de propiedad de la sociedad Gava Management, SAA., quien
es garante hipotecario del Emisor. Adicionalmente, los Garantes Prendarios han constituido gravamen prendario sobre las
acciones que el Emisor haemitido a favor de estos, a fin de garantizar las obligaciones del Emisor.

A continuacién los datos de contacto del Fideicomitente:

Electron Investment, S.A.
Emisor
Edificio Banistmo Piso 2
Calle 50 y Calle 77E, San Francisco
Apartado 0816-02197 Panama, Republica de Panama
Teléfono 393-1810
Atencion Hector Cotes
hector.cotes @eisa.com.pa

El Fideicomiso es irrevocable, puroy simple y se extinguira cuando ocurra alguno de los siguientes eventos: (i) cuando hayan
sido debidamente pagadas y satisfechas todas y cada una de las obligaciones adquiridas por el Emisor bajo la presente
Emision (i) cuando se dé alguna de las causales establecidas en el articulo 33 de la Ley 1 de 5 de enero de 1984.

El Fideicomiso es oneroso y el Fiduciario cobrard una comision anual de US$30,000.00 que sera pagada por el
Fideicomitente. El Fideicomiso establece que el Fiduciario podré descontar la comision anual directamente de los fondos que
constituyen el Patrimonio Fideicomitido. El no-pago de esta remuneracién no afecta a los Tenedores Registrados.

El Fideicomiso establece que el Patrimonio Fideicomitido constituye un patrimonio separado de los bienes personales del
Fiduciario y del Fideicomitente para todos los efectos legales, y, en consecuencia, los bienes que lo conforman no podran ser
secuestrados ni embargados, salvo por obligaciones incurridas o dafios causados con la ejecucion del Fideicomiso, o por
terceros cuando dichos Bienes Fiduciarios se hubieren traspasado al Fideicomiso o retenido comprobadamente en fraude y
perjuicio de sus derechos.

El Fideicomiso no establece disposiciones que permitan o restrinjan la emisién de valores adicionales, en el retiro de efectivos

depositados contra la Emision, el incumplimiento de otras obligaciones. Sin embargo, el Fideicomiso establece expresamente
que el canje o liberacion de uno o mas de los Activos Hipotecados o de cualquier otro Gravamen, o la liberacion,
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modificacidn, renuncia o cumplimiento imperfecto de cualquiera otra garantia, que asegure las obligaciones que se garantizan
mediante el Fideicomiso tiene caracter absoluto e incondicional y permaneceran en pleno vigor y efecto y no seran liberadas,
canceladas, suspendidas, terminadas o de cualquiera otra forma afectadas por ningln hecho, circunstancia o condicion (salvo
por laterminacion de las mismas conforme a lo estipulado la esta escritura pblica contentiva del Fideicomiso).

El Fideicomiso no contempla instrucciones del Fideicomitente en cuanto a que el Fiduciario le esté prohibido o no: (i) Invertir
los Bienes Fiduciarios en acciones de la empresa fiduciaria y en otros bienes de su propiedad, asi como en acciones o bienes
de empresas en las cuales tenga participacion o en las que sus directores sean socios, directivos, asesores o consejeros; (ii)
otorgar préstamos con fondos del fideicomiso a sus dignatarios, directores, accionistas, empleados, empresas subsidiarias,
Afiliadas o relacionada; (iii) adquirir porsi por intemoésita persona, los bienes dados en fideicomiso.

El Fiduciario no podra disponer de los Bienes Fiduciarios en forma contraria o distinta a lo establecido en el Fideicomiso.

El Fiduciario no esta obligado a dar caucién ni fianza especial alguna de buen manejo a favor del Fideicomitente o de
cualquierade los Tenedores Registrados de los Bonos de esta Emision.

El Fiduciario no cuenta con facultad para autorizar sustitucién de garantias otorgadas como parte de la solicitud de oferta
publica.

El Fiduciario acatard lo dispuesto en el Fideicomiso respecto de la acumulacion, distribucion o disposicion de los bienes,
rentas y productos de los bienes dados en fideicomiso.

No existe gasto alguno relacionado con el Fideicomiso que corresponda pagar a los Tenedores Registrados.

Mientras existan Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015 pendientes de pago, el Fideicomiso de Garantia garantizara (i)
de manera primaria, el pago de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015, y (ii) de manera adicional y secundaria, el
pago de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2020. A partir de la cancelacidn de las Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2015, la finalidad del Fideicomiso sera garantizar y facilitar, en definitiva, las Obligaciones Garantizadas de los Bonos
2020. Es decir, que conforme a la modificacion de las Obligaciones Garantizadas del Fideicomiso de Garantia, una vez
canceladas las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015, el Fideicomiso y las garantias constituidas bajo el mismo, no
terminaran, sino que continuaran en plena vigencia y efecto para garantizar el cunplimiento de las Obligaciones Garantizadas
de los Bonos 2020, las cuales pasaran a ser Obligaciones Garantizadas primarias, sujeto a las condiciones y términos del
Fideicomiso de Garantia enmendado.

4, Principales Deberes y Facultades del Fiduciario

(i) Aceptar los gravamenes constituidos a su favorsobre los bienes muebles e inmuebles propiedad del Emisor asi como los
gravamenes constituidos a su favor sobre los bienes inmuebles propiedad de la sociedad Gava Management, S.A., y
cualesquiera otras garantias reales permitidas que se constituiran a su favor, al tenor del presente Prospecto Informativo.

(i) Aceptar la prenda mercantil constituida a su favor sobre la totalidad de las acciones del capital social del Emisor.

(iii) Administrar el Patrimonio Fideicomitido conforme los procedimientos y limitaciones establecidos en el Contrato de
Fideicomiso.

(iv) Proceder con la ejecucion de las garantias reales que se constituyen a su favor en virtud del Contrato de Fideicomiso, en
caso de que ello sea necesario para lograr el fin del fideicomiso y una vez se le haya notificado al Fiduciario que se ha
configurado un Evento de Incumplimiento, al tenor de lo establecido en la Seccién 11.A.13 de este Prospecto
Informativo, quedando obligado a efectuar todos los actos inherentes asu cargo en beneficio de los beneficiarios de las
Obligaciones Garantizadas del Fideicomiso (segun el mismo sea enmendado).

(v) El Fideicomiso contempla la obligacion del Fiduciario de entregar informes de su gestidn fiduciaria a el Fideicomitente,
por lo menos una vez al afio, a solicitud razonable del Fideicomitente, al igual que estipula que el Fiduciario tiene que
rendir cuenta de su gestion al Emisor al momento de extinguirse el Fideicomiso o en caso de remocion o renuncia del
Fiduciario.

(vi) Deducir del Patrimonio Fideicomitido, de acuerdo a lo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso, las sumas debidas asu
favor por los servicios prestados en ocasién del ejercicio del Fideicomiso, asi como en concepto de gastos, costos y
tributos causados por la celebracién y ejecucion del mismo.

(vii) Contratar, por cuenta del Fideicomiso, previa natificacién por escrito al Fideicomitente acerca de los términos y
condiciones de dicha contratacion, los servicios de asesoria legal y de otros servicios profesionales para la ejecuciony
prestacion de los servicios o funciones a ser realizados en vista del Fideicomiso.
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(viii) Suministrar toda la informacién que le solicite el Agente de Pago.

(iX) Comunicar al agente de pago de los Bonos 2015, mientras existan Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015
pendientes de pago, vy, a partir de la cancelacion de tales Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015, al Agente de
Pago, Registro y Transferencia de los Bonos 2020, para su respectiva divulgacién a los Tenedores Registrados de los
Bonos 2015y de los Bonos 2020, a través de los respectivos Puestos de Boka, cualquier incumplimiento del Emisor en
relacion al Fideicomiso.

(X) Ante la ocurrencia de un incumplimiento de las obligaciones del Emisor, el Fiduciario deberd suministrar de informacion
relevante a los tenedores registrados de los Bonos 2015 y Bonos 2020, mientras existan Obligaciones Garantizadas de
los Bonos 2015 pendientes de pago, y a pattir de la cancelacion de tales Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015, a
los Tenedores Registrados de los Bonos de esta Emision, a la Superintendencia de Bancos de Panama, y a kb
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama.

(xi) Suministrar informacion, documento o explicacién que requiera la Superintendencia del Mercado de Valores, la Boka
de Valores de Panama, en los plazos que dichas autoridades requieran.

(xii) Ante la ocurrencia de un Evento de Incumplimiento, el Fiduciario debera efectuar todos los actos inherentes a su cargo
para salvaguardar, mientras existan Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015 pendientes de pago, primariamente,
los intereses de los tenedores registrados de los Bonos 2015 y, de manera secundaria, los Tenedores Registrados de los
Bonos de esta Emision; y una vez canceladas las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015, los intereses de los
Tenedores Registrados de los Bonos 2020, de conformidad con lo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso enmendado.

(xiii) Remitir al Emisor, para su respectiva presentacion junto con en el informe trimestral (IN-T) a la Superintendencia del
Mercado de Valores, una certificacion en la cual consten los bienes y derechos que conforman el Patrimonio
Fideicomitido.

5. Remocion del Fiduciario

El Fiduciario s6lo podré ser removido de su cargo por la Mayoria de los Tenedores Registrados (conforme dicho término se
define en el Fideicomiso enmendado), en los siguientes casos:

(i) En caso de que el Fiduciario cierre sus oficinas en la Ciudad de Panamda o sus autorizaciones para prestar los servicios
contratados sean canceladas o revocadas;

(i) En caso de que el Fiduciario sea intervenido o investigado por la Superintendencia de Bancos de la Republica de
Panamg;

(i) En caso de que el Fiduciario sea disuelto o caiga en insolvencia, concurso de acreedores o quiebra; o

(iv) En casode que en la opinion razonable de la Mayoria de Tenedores Registrados de la Emision, el Fiduciario incurra, ya
sea por accién u omision, en negligencia, dolo o en culpagrave en el cumplimiento de sus obligaciones bajo el Contrato
de Fideicomiso.

Concurrentemente con la remocion del Fiduciario, la Mayoria de Tenedores Registrados (conforme dicho término se define en
el Fideicomiso enmendado), nombrardn un fiduciario sustituto que contard con las autorizaciones correspondientes y la
experiencia requerida para la prestacion de los servicios a que hace referencia el presente documento. Queda entendido que la
remocion y correspondiente sustitucion del Fiduciario no alterard la condicion de irrevocabilidad del Fideicomiso,
independientemente de quien actle como fiduciario sustituto, y el Fideicomiso subsistira integramente a pesar de dichas
circunstancias, ya que el traslado de propiedad del patrimonio fideicomitido se hara en atencion a los fines de este fideicomiso y
no en atencion al Fiduciario.

La definicién de “Mayoria de Tenedores Registrados” en el Fideicomiso sera modificada previo a la Fecha de Liquidacion de los
Bonos 2020 para que lea de lasiguiente manera: “mientras existan Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015 pendientes de
pago, significa los Tenedores Registrados que representan el cincuenta y un por ciento (51%) o mas del total del saldo insoluto
a capital de los Bonos 2015 emitidosy en circulacion en un momento determinado, seglin el Registro. No obstante, a partir de la
Fecha de Cancelacién de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015, significara, en relacion con los Bonos 2020, los
Tenedores Registrados que representan el cincuenta y un por ciento (51%) o mas del total del saldo insoluto a capital de los
Bonos 2020 emitidos y en circulacion en un momento determinado, segin el Registro.”

6. Renunciadel Fiduciario
El Fiduciario podra renunciar en cualquier momento, con o sin causa, siempre que proporcione aviso por escrito de no menos

de 60 dias al Emisor y al Agente de Pago. En caso de renuncia del Fiduciario, la Mayoria de Tenedores Registrados
(conforme dicho término se define en el Fideicomiso enmendado) deberan, dentro de los treinta (30) dias de haber recibido la
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referida renuncia, designar un nuevo Fiduciario (en lo sucesivo, el “Fiduciario Sustituto”). En caso de que no se designe un
Fiduciario Sustituto que acepte dicho encargo dentro de dicho plazo de treinta (30) dias, el Fiduciario saliente podra designar
a su sucesor, el cual debera ser una empresa fiduciaria o banco de la plaza, que cuente con la correspondiente licencia de la
Superintendencia de Bancos.

Queda entendido que la renuncia y correspondiente sustitucion del Fiduciario no alterara la condicion de irrevocabilidad del
presente fideicomiso, independientemente de quien actle como Fiduciario Sustituto, y el fideicomiso subsistira integramente
a pesar de dichas circunstancias, ya que el traslado de propiedad del patrimonio fideicomitido se hara en atencion a los fines
del Fideicomiso y no en atencion al Fiduciario.

En caso de renuncia del Fiduciario, si luego de agotado el procedimiento establecido en el Fideicomiso para designar un
Fiduciario Sustituto no se logra designar un Fiduciario Sustituto que reemplace al Fiduciario en sus funciones, el Fiduciario
deberd comunicar esta situacion a los Tenedores Registrados de la Emision, a la Superintendencia del Mercado de Valores y a
la Superintendencia de Bancos de Panama.

Para los efectos de lo establecido en el Fideicomiso sobre la renuncia del Fiduciario, el término “Mayoria de Tenedores
Registrados” del Fideicomiso, serd modificada previo a la Fecha de Liquidacion de los Bonos 2020 para que lea de la siguiente
manera: “mientras existan Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015 pendientes de pago, significa los Tenedores
Registrados que representan el cincuenta y un por ciento (51%) o mas del total del saldo insoluto a capital de los Bonos 2015
emitidos y en circulacion en un momento determinado, segun el Registro. No obstante, a partir de la Fecha de Cancelacion de
las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2015, significara, en relacion con los Bonos 2020, los Tenedores Registrados que
representan el cincuenta y un por ciento (51%) o mas del total del saldo insoluto a capital de los Bonos 2020 emitidos y en
circulacion en un momento determinado, segun el Registro.”

7. BExtincion del Fideicomiso

El Fideicomiso se extinguira sin necesidad de aviso 0 comunicacion y sin responsabilidad alguna para el Fiduciario por
cualquierade las siguientes causas:

(i) El pago total de las Obligaciones Garantizadas, incluyendo el capital, los intereses, comisiones, costas, gastos de
cobranzas judiciales o extrajudiciales, gastos de administracién o manejo y gastos de cualquier indole a que haya lugar; o
(i) Cualesquiera otras causas previstas por la Ley.

El Contrato de Fideicomiso no contempla la resolucién de controversias que surjan del Fideicomiso mediante arbitros o
arbitradores. Cualquier controversia que surja en relacion al Fideicomiso se sometera a los tribunales de justicia de la
Republicade Panama.

La firma encargada de auditar al Fiduciario es KPMG con direccién comercial en: Torre PDC, Avenida Samuel Lewis y Calle
56 Este, Obarrio, Ciudad de Panama. El ejecutivo de la relacion es Jorge Castrellon. Su direccion de correo electronico es
Jeastrellon@kpmg.com.

Copias de los documentos de la Emision, incluyendo el Contrato de Fideicomiso, podran sersolicitadas por cualquier Tenedor
Registrado en las oficinas del Fiduciario, en el edificio Torre Banco General, Calle 5B Sury Aquilino de la Guardia, Panama,
Republicade Panama. Los gastos que resulten de esta solicitud correrdn por cuenta de quien efectiie la solicitud.

El agente residente del Fideicomiso es la firma de abogados Aleman, Cordero, Galindo & Lee con domicilio en Avenida 53
Este, Edificio Humboldt Bank, Piso 2, Ciudad de Panamd, quienes refrendaran el contrato correspondiente.

11} EMISIONES EN CIRCULACION

A la fecha de este Prospecto Informativo, el Emisor mantiene registrada y en circulacién una emision de bonos comorativos
por hasta US$235,000,000 (emitidos sélo la Serie A por US$187,000,000), oferta publica que ha sido autorizada por la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama mediante Resolucién SMV No. 407-15 del 30 de junio de 2015 y cuyos
términos y condiciones fueron modificados en tres ocasiones mediante Resolucion SMV 160-18 de 20 de abril de 2018;
Resolucion SMV 273-19 de 18 de julio de 2019; y mediante Resolucion SMV [e], emitidas por la Superintendencia del
Mercado de Valores.
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B. Glosario de términos de la emision
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ANEXO A

INFORME DE CALIFICACION DERIESGO
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ANEXO B
GLOSARIO DE TERMINOS UTILIZADOS EN ESTE PROSPECTO INFORMATIVO

A continuacion, se presenta un glosario de ciertos términos que se utilizan a través del presente Prospecto Informativo. Los
términos en plural haran referencia a los mismos términos en singular aqui definidos.

“Afiliada” significa, en relacion con una Persona determinada, otra Persona que la Controla, es Controlada por, 0 esta sujeta a
Control comin con dicha Persona determinada, bien sea directa o indirectamente o a través de una o varias Personas
intermediarias. Para efectos de la definicion de Afiliada, “Control” se define conmo la posesion, directa o indirecta, de la
capacidad o del poder de dirigir o causar la direccion de la administracion y las politicas de dicha Persona, yasea a través de
la titularidad de capital o acciones que representen al menos el cincuenta y un por ciento (51%) de las acciones con derecho a
voto, por contrato o de cualquier otra manera

“Adgente de Pago” significa Banco General, S.A., incluyendo sus sucesores y cesionarios.

“Estructurador” significa Banco General, S.A.

“Fiduciario” significa BG Trust, Inc., incluyendo sus sucesores y cesionarios.

“Autoridad Gubemamental” significa cualquier autoridad gubemamental nacional, provincial, municipal, regional o local,

administrativa 0 judicial ya sea que se trate de un ministerio, entidad auténoma o semi-auténoma, descentralizada, la
Contraloria o cualquier tribunaly, en general, cualquier entidad a la que la Ley le atribuya funciones publicas.

“Balance Requerido” significa, una suma equivalente a los pagos a capital e intereses proyectados de los Bonos 2020 para los
siguientes tres (3) meses.

“Bienes Fiduciarios” tiene el significado que se atribuye al término Patrimonio Fideicomitido.

“Bienes Inmuebles Excluidos” significa bienes inmuebles de la Subestacién Dominical.

“Bono” 0 “Bonos” significa los Bonos 2020, tal como dichos bonos sean de tiempo en tiempo reformados, modificados o
suplementados.

“Bonos 2015 significa los bonos de la emision pablica que mantiene el Emisor por la suma de hasta DOSCIENTOS
TREINTA Y CINCO MILLONES DE DOLARES (US$235,000,000.00) moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América, al amparo de la Resolucion SMV No. 407-15 del 30 de junio de 2015, segn la misma ha sido enmendada,

“Bonos 2020” significa los bonos corporativos que formen parte de la oferta publica por un monto maximo de DOSCIENTOS
CINCO MILLONES DE DOLARES (US$205,000,000.00) moneda de curso legal de los Estados.

“Bono Global” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion 11.A.3 de este Prospecto.
“Bono Individual” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion 11.A.3 de este Prospecto.
“BVP” significa la Bolsa de Valores de Panama, SA.

“Cambio de Control” significa, respecto al Emisor, cualquier transaccion, acto o convenio tomado individualmente, o
cualesquiera transacciones, actos o convenios tomados en conjunto, mediante el o los cuales (i) alguna persona que a la fecha
del Contrato de Suscripcion no es accionista (ya sea directo o indirecto) del Emisor, adquiera, directa o indirectamente, mas
del cuarenta y nueve por ciento (49%) de las acciones emitidas y en circulacion y con derecho a voto del Emisor (ii) alguna
persona que a la fecha de Contrato de Suscripcidn es accionista (ya sea directo o indirecto) del Emisor, adquiera, directa o
indirectamente, acciones del capital social del Emisor que, junto a las acciones que ya posee, lo lleven aser titular de mas del
cuarenta y nueve por ciento (49%) de las acciones emitidas y en circulacion y con derecho a voto del Emisor o (iii) alguna
persona que a la fecha del Contrato de Suscripcidn no es accionista (ya sea directo o indirecto), controle o dirija el dia adia de
la administracion y operacion del Emisor.
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“Carta de Crédito de Reserva de Servicio de Deuda” significa una o més cartas de crédito “stand by”, incondicionales e
irrevocables, pagaderas a favor del Fiduciario como Unico beneficiario, emitidas por un Emisor Elegible por un monto que,
sumado a los fondos depositados en la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda (si los hubiere), cubran o sean al menos
iguales al Balance Requerido.

“Casas de Valores” significa BG Investment Co., Inc,y BG Valores, SA., incluyendo sus sucesores y cesionarios.

“Central de Valores” significa cualquier institucién, de tiempo en tiempo, designada por el Emisor como una central de
valores en la que los Bonos Globales puedan ser consignados para su custodia, liquidacion, compensacion y pago mediante
anotaciones en cuenta. Hasta que otra institucion sea asi designada, LatinClear actuard como la Central de Valores de los
Bonos Globales.

“Cobertura de Servicio de Deuda”: En cualquier periodo, EBITDA entre el Servicio de Deuda para los ultimos doce (12)
meses, medidos trimestralmente, de acuerdo a los Estados Financieros e Informes del Emisor.

“Cobros Extraordinarios” significa cualquier pago que reciba el Fideicomitente (o, en su caso, el Fiduciario por cuenta del
Fideicomitente) que constituya (i) un pago bajo o como resultado de la ejecucion de cualquier garantia de cumplimiento de
algln Proyecto, (ii) un pago con respecto a la expropiacion de cualquier bien de algin Proyecto o que haga cualquier
Autoridad Gubemamental con motivo de la terminacion, resolucion o rescate administrativo de alguna concesion, o (iii) un
pago de penalizacion, multa, dafios liquidos, indemnizacién o cualquier otro pago similar, en cada caso bajo este inciso (iii)
por incumplimiento o cumplimiento imperfecto o tardio por alguna parte de un contrato relacionado con un Proyecto
determinado que no sea el Fideicomitente.

“Condiciones para el Pago de Dividendos del Emisor” tiene el significado atribuido a dicho término en la seccion 11.A.12 de
este Prospecto Informativo.

“Contrato de Agencia, Registro y Transferencia” significa el contrato suscrito entre el Emisor con Banco General, S.A. como
Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos.

“Contrato de Casas de Valores” significa el contrato suscrito entre el Emisor con BG Investment Co., Inc. y Valores
Banistmo, S.A., ambas como Casas de Valores exclusivas de la Emisién, para la colocacion de los Bonos através de la BVP,
y como Casas de Valores exclusivas de los Suscriptores para la compra de los Bonos através de la BVP.

“Contrato de Suscripcion” significa el contrato de suscripcion de Bonos suscrito entre el Suscriptor y el Emisor por el cual el
Suscriptor, acuerda suscribir hasta US$100,000,000.00 de los Bonos.

“Cuenta de Reserva” 0 “Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion
11.G.3 de este Prospecto.

“Cuentas Fiduciarias” significa la Cuenta de Concentracién, la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda y la Cuenta de
Excedentes, asi como cualquiera otra cuenta bancaria que sea aperturada por el Fiduciario para efectos del Contrato de
Fideicomiso.

“Fecha de Pago de Intereses” tiene elsignificado atribuido a dicho término en la Seccion | de este Prospecto.

“Dia Habil” significa un dia que no sea sabado, domingo, dia nacional, dia feriado en la Replblica de Panama, o un dia en
que los bancos de licencia general puedan abrir por disposicion de la Superintendencia de Bancos o un dia en que la Bolsa de
Valores de Panamd, S.A.y la Central Latinoamericana de Valores, S.A. puedan abrir.

“Declaracion de Vencimiento Anticipado de los Bonos” tiene el significado atribuido a este término en la Seccion 11.A.13 de
este Prospecto Informativo.

“Deuda” Es la suma del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos emitidos y en circulacion mas cualquier saldo adeudado por el
Emisorbajo las otras Deudas Permitidas que tengan la misma prioridad que los Bonos de esta Emision.

50



“Deudas Permitidas” tiene el significado atribuido a este término en la Seccion 11.,A.12 de este Prospecto Informativo.
“D0lares” 0 “US$” 0 “$” significan la moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

“EBITDA” significa la utilidad neta més (i) gastos de depreciacion, (ii) la amortizacion de activos intangibles, (iii) pagos de
intereses de Deuda, (iv) Impuestos y (v) cualquier gasto que no constituya un egreso de dinero en efectivo para los Gltimos
doce (12) meses medidos trimestralmente, de acuerdo a los Estados Financieros e informes del Emisor.

“Efecto Material Adverso” significa cualquier efecto adverso de importancia en: (i) el Proyecto (ii) el negocio, las
perspectivas o la condicion financiera del Emisor, (iii) los bienes y derechos que constituyen la Central Hidroeléctricay (iv) la
habilidad del Emisor de cumplir con sus respectivas obligaciones contraidas bajo cualquier documento de la Emisién, (v) la
validez o exigibilidad de los documentos de la Emision, (v) cualquier derecho de los Tenedores derivado de un documento de
la emision

“Emision” significa la oferta publica de bonos comporativos del Emisor por un valor nominal total de hasta Doscientos Cinco
Millones de Délares (US$205,000,000.00), autorizada para su venta por la SMV mediante Resolucion No. SMV — [e] — [e]
de [e] de [e]de 2020, descrita en este Prospecto Informativo.

“Emisor” significa Electron Investment, SAA., unasociedad anénima organizada y existente de conformidad con las leyes de
la Republica de Panamé, incluyendo sus sucesores y cesionarios.

“Emisor Elegible” tiene el significado atribuido a dicho término en laseccién 11.A.13 de este Prospecto Informativo.

““Evento de Incumplimiento” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion 11.A.13 de este Prospecto.

“Fecha de Expedicidn” significa la fecha en que se entregue al Tenedor Registrado uno o mas Bonos Globales suscritos por el
Emisory autenticados por el Agente de Pago, Registro y Transferencia.

“Fecha de Liguidacién” significa la fecha en que se produzca la liquidacion y/o pago de los Bonos ofrecidos en forma publica
a través de la Bolsa, conforme a los reglamentos aplicables de la Bolsa.

“Fecha de Oferta Inicial” significa el [#] de [e] de 2020, fecha a partir de la cual se podréan ofrecer los Bonos para la venta en
el mercado primario.

“Fecha de Oferta” significa respecto de los Bonos, la fecha en la que los Bonos se ofrecen para la venta en el mercado
primario.

“Fecha de Redencion Anticipada” significa la fechaen que el Emisor redima total o parcialmente los Bonos.

“Fecha de Vencimiento” con respecto a un Bono, significa la fecha de vencimiento indicada en la Seccién [I.A.1 de este
Prospecto Informativo o en el suplemento al Prospecto Informativo de los Bonos, seglin corresponda, debidamente presentado
alaSMV.

“Fideicomiso de Garantia” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién 11.G de este Prospecto.

“Gastos de Operacion y Mantenimiento™ significa, respecto de las centrales hidroeléctricas Pando y Monte Lirio, los gastos
incurridos en la administracién, operacion y mantenimiento de los Proyectos, incluyendo, sin limitacion, reparaciones,
mantenimientos, prestaciones laborales y primas de seguros, incluidos en el Presupuesto de Operacidn y Mantenimiento.

“Gastos Extraordinarios de Operacion y Mantenimiento” significa cualesquiera montos que excedan los montos
presupuestados en el Presupuesto de Operacién y Mantenimiento, y que no excedan el Limite de Variaciones al Presupuesto.

“Gravamen(es)” significa, aunque no exclusivamente, cualquier hipoteca, prenda, carga, garantia, privilegio u obligacién de
cualquier tipo o en general, cuyo efecto practico sea el de constituir una garantia respecto de un activo, acciones, ingresos,
bienes o el producto de la venta de éstos y/o limitar la negociabilidad de los mismos.
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“Impuesto(s)” significa, respecto a cualquiera persona, todo impuesto, tasa, Gravamen, sobrecargo, tributo, contribucion,
derecho, tarifa u otro cargo gubemamental, ya sea de caracter nacional, provincial, municipal o a otro nivel de gobiemo,
causado con respecto a sus ingresos, utilidades, ventas, compras, pagos, remesas, intereses, bienes, contratos, licencias,
concesiones, derechos, o capital, 0 que dicha persona deba retener como agente de retencion, asi como cualesquiera intereses,
recargos y multas sobre éstos, establecidos por una autoridad competente, ya sea de la Republica de Panama o de una
jurisdiccion extranjera, incluyendo, de forma ilustrativa, el impuesto sobre la renta, el impuesto de transferencia de bienes
muebles y servicios, el impuesto de timbre, el fondo especial de compensacion de intereses, el impuesto complementario, las
tasas de supervision y regulacién, el impuesto de ganancia de capital, y los impuestos o cargos relativos a concesiones
administrativas.

“Inversiones de Capital Permitidas” significa las inversiones de capital que excedan la suma méaxima anual de
US$2,500,000.00.

“LatinClear” significa Central Latinoamericana de Valores, S.AA. incluyendo sus sucesores y cesionarios.
“Ley Aplicable” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién 11.A.15.i de este Prospecto.

“Limite de Variaciones al Presupuesto” significa hasta un veinte por ciento (20%) adicional del monto total de los costos y
gastos detallados en el Presupuesto de Operacion y Mantenimiento.

“Mayoria de Tenedores Registrados™: significa los Tenedores Registrados que representen en su conjunto al menos el
cincuenta y un por ciento (51%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos emitidos y en circulacion en un momento
determinado, segun el Registro.

“NIF” significa las normas intemacionales de informacion financiera promulgadas por la Junta Intemacional de Estandares
Contables (en inglés, “Intemational Accounting Standards Board”) vigentes de tiempo en tiempo.

“Participante” tiene elsignificado atribuido a dicho término en la Seccién 11.A.10(a) de este Prospecto.

“Patrimonio Fideicomitido™ significa, de manera conjunta, todos los bienes y derechos que integran al patrimonio del
Fideicomiso de Garantia, incluyendo aquellos que puedan ser fideicomitidos en el futuro.

“Periodo de Interés” El periodo que comienza en la Fechade Liquidacidon y termina en la primera Fecha de Pago de Intereses
y cada periodo sucesivo que comienza en una Fecha de Pago de Intereses y termina en la Fecha de Pago de Intereses
inmediatamente siguiente o en la Fecha de Vencimiento.

“Persona” significa cualquier (i) individuo, (ii) sociedad andnima, fideicomiso, fundacion, sociedad colectiva, asociacion,
compafiia de responsabilidad limitada u otra persona juridica, (iii) organizacién no constituida u organizacion similar o (iv)
Autoridad Gubemamental.

“Porcentaje de Fondos Depositados en la Cuenta de Excedentes Destinado a Redenciones Anticipadas Obligatorias™ tiene el
significado atribuido a dicho término en la Seccion 11.A.11.b.xixde este Prospecto.

“Porcentaje de Fondos Depositados en la Quenta de Excedentes Destinado para Pago de Dividendos” tiene el significado
atribuido a dicho término en la Seccién 11.A.12.iv.g. de este Prospecto.

“Presupuesto de Operacién y Mantenimiento” significa, respecto de las centrales hidroeléctricas Pando y Monte Lirio, el
presupuesto de operacion y mantenimiento aprobado por la Junta Directiva del Emisor para el afio correspondiente, el cual
debera ser presentado anualmente dentro de los cinco (5) primeros Dias Habiles del mes de diciembre, al Agente Fiduciario,
quien contaréd con diez (10) Dias Habiles para su aprobacion.

“Prospecto” o “Prospecto Informativo” significa el presente Prospecto.

“Proyecto(s)” significa, conjuntamente, al proyecto hidroeléctrico Pando, con una capacidad instalada de 33.3MW, y al
proyecto hidroeléctrico Monte Lirio, con una capacidad instalada de 51.6MW, ambos que aprovechan el recurso hidrico del
rio Chiriqui Viejo.
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“Puestos de Bolsa” significa BG Investment Co., Inc, y BG Valores, S.A., incluyendo sus sucesores y cesionarios.
“Registro” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién 11.A.1 de este Prospecto.

“Saldo Insoluto a Capital” significa, en cualquier momento, elsaldo de capital adeudado bajo los Bonos de esta Emision.

“Servicio de Deuda” significa los pagos a capital de la Deuda mas pago de intereses de Deuda de los Gltimos 12 meses
medidos trimestralmente, de acuerdo a los Estados Financieros e informes del Emisor.

“SMV” o “Superintendencia del Mercado de Valores” significa la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica
de Panama.

“Superintendencia de Bancos” significa la Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama.

“Super Mayoria de Tenedores Registrados”: significa los Tenedores Registrados que representen en su conjunto al menos el
setenta y cinco por ciento (75%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos emitidos y en circulacion en un momento
determinado, segln el Registro.

“Suscriptor”’ significa Banco General, S.A.

“Tasa Libor” Se entendera por Tasa Libor (London Intehank Offered Rate) tasa anual de oferta que requieran entre si bancos
(de primera linea) en el Mercado Interbancario de Londres (London Interbank Market) para depdsitos en Ddlares por un plazo
del mismo tenor que el Periodo de Interés aplicable que aparece publicado en la pagina LIBORO1 del Reuters Moneyline
Telerate Services (0 cualquier otra pagina que reemplace dicha pagina en dicho Telerate Service o cualquier otro servicio que
pueda ser establecido por la Asociacién de Banqueros Britanicos ( en inglés, “British Banker’s Association) con el objeto de
publicar las tasas que los principales bancos del mercado de los dep6sitos interbancarios de Londres ofrecen para los
depdsitos en Dolares, aproximadamente a las 11:00a.m (hora de Londres) el segundo Dia Habil precedente al primer dia del
Periodo de Interés; siempre que, si dicha tasa no aparece en dicha pagina, o si dicha pagina deja de ser plblica o publicada, el
Agente de Pago debera notificar al Emisor y determinar la Tasa de Interés usando el promedio aritmético (redondeando hacia
arriba, de ser necesario, al 1/16 mas cercano a 1%) de dichas tasas ofrecidas a bancos (de primera linea) en el mercado
interbancario de Londres cotizadas por tres bancos comerciales principales activos en el mercado interbancario de Londres
elegidos por el Agente de Pago

“Tenedor Registrado” significa aquella(s) persona(s) a cuyo(s) nombre(s) un Bono esté en un momento determinado inscrito
en el Registro.
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