PROSPECTO INFORMATIVO

PROGRAMA ROTATIVO DE BONOS CORPORATIVOS

US$90,000,000.00

KADIMA HOLDINGS, S.A.

KADIMA HOLDINGS, S.A. (en adelante denominado, el “Emisor”), es una sociedad an6nima organizada de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama,
mediante Escritura Publica No. 10,532 de 13 de julio de 2017, de 1a Notaria Octava del Circuito, inscrita al Folio No. 155652397, de la Seccion de Micropelicula
(Mercantil) del Registro Publico de la Republica de Panama. El Emisor se encuentra domiciliado en Grand Plaza, Piso 6, Boulevard Pacifica, Punta Pacifica,
Panam4, Republica de Panama.

Oferta publica de Bonos Corporativos (en adelante los “Bonos Corporativos” o “Bonos”) por una suma no mayor a noventa millones de dolares
(US$90,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, que seran emitidos de tiempo en tiempo bajo un programa rotativo en el cual los
Bonos Corporativos emitidos y en circulacién no podran exceder la suma antes indicada en un solo momento. El valor nominal de la presente emision representa
9,000 veces el capital pagado del Emisor segun los estados financieros preliminares. Los Bonos Corporativos seran emitidos en titulos nominativos, registrados y sin
cupones, en denominaciones de mil délares (US$1,000.00) o sus maltiplos. Los Bonos Corporativos seran emitidos en multiples series y cada Serie podra tener
Bonos Senior y Bonos Subordinados. Los Bonos Corporativos seran ofrecidos inicialmente a un precio a la par, es decir al cien por ciento (100%) de su valor
nominal, pero podran ser objeto de deducciones o descuentos asi como de primas o sobreprecios, segin lo determine el Emisor, de acuerdo a sus necesidades y las
condiciones del mercado. Los inversionistas tendran derecho a solicitar la materializacion de su inversion, mediante la emision flsica de uno o mas Bonos. A opcion
del Emisor, los Bonos Corporativos podran ser emitidos en una o mas series, con plazos de pago de capital de hasta diez (10) afios contados a partir de la Fecha de
Emision Respectiva de cada serie.

Los Bonos Corporativos de cada seric devengaran intereses a partir de su Fecha de Emision Respectiva a una tasa fija o variable de interés anual, la cual sera
determinada por El Emisor antes de efectuarse la oferta de venta de cada serie. Para cada una de las serics los intereses seran pagaderos mensual, trimestral o
semestralmente, (cada uno, un “Dia de Pago de Interés™) hasta su respectiva Fecha de Vencimiento, y en caso de no ser este un Dia Habil, entonces el pago se hara el
primer Dia Habil siguiente. La base para el célculo de intereses sera dias calendario / 360 para cada una de las series, el cronograma de amortizacion de capital si lo
hubiese, de cada una de las Series a ser emitidas sera comunicado mediante suplemento al Prospecto Informativo a mas tardar tres (3) Dias Habiles antes de la
Fecha de Oferta de la(s) Serie(s) a ser ofrecida(s). Los Bonos Corporativos podran ser redimidos, total o parcialmente, a opcion del Emisor, a partir de la fecha que
determine ¢l Emisor mediante el suplemento al Prospecto Informativo y en base a los términos de los Bonos Corporativos de cada Serie. La redencion anticipada de
los Bonos Subordinados estaran condicionadas a que hayan sido canceladas en su totalidad los Bonos Senior a los cuales estén subordinados. E! Emisor notificara a
la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A, mediante un suplemento al prospecto informativo, la Fecha de Emision
Respectiva, la Fecha de Oferta Respectiva, la tasa de interés, Dia de Pago de Interés, la Fecha de Vencimiento, el plazo y el monto de cada Serie de Bonos
Corporativos y en el evento que los bonos se encuentren garantizados, los términos y condiciones de la garantia respectiva, Periodo de Gracia si lo hubiese, el pago a
capital o el cronograma de amortizacion a capital, si lo hubiese, y la Redencion Anticipada si la hubiere, con al menos tres (3) dias habiles antes de la Fecha de
Oferta Respectiva. El programa rotativo de los Bonos Corporativos tendra un plazo de vigencia que no excedera a diez (10) afios.

La Calificacion de Riesgo del Programa Rotativo de Bonos se regira por las disposiciones del Acuerdo No. 3-2017. UNA CALIFICACION DE RIESGO NO
GARANTIZA EL REPAGO DE LA EMISION.

Precio Inicial de la Oferta: 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 DEL EMISOR. LA SUPERINTENDENCIA DEL
MERCADO DE VALORES NO SERA RESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE LA INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO O DE
LAS DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DE REGISTRO ASI COMO LA DEMAS DOCUMENTACION E INFORMACION
PRESENTADAPOR EL EMISOR PARA EL REGISTRO DE LA EMISION.

Precio al publico™ Gastos de la Emision** Cantidad Neta al Emisor
Por unidad US$1,000.00 US$3.83 US$996.17
Total US$90,000,000.00 US$344,900.00 US$89,655,100.00

* Oferta inicial més intereses acumulados, precio inicial sujeto a cambios,
** Ver detalles en el Capitulo III, Seccion D, Gastos de la Emision, de este Prospecto Informativo.

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

Fecha de Oferta Inicial: 24 de octubre de 2018 Fecha de Impresion: 16 de octubre de 2018

Resolucién SMV No. 472-18 del 16 de octubre 2018




EMISOR
KADIMA HOLDINGS, S.A.
Grand Plaza, Piso 6
Boulevard Pacifica, Punta Pacifica
Apartado Postal 0832 — 0539 WTC
Panama, Republica de Panama
Teléfono: 396-5000
Atencion: Gisela Rodriguez
Correo electronico: contraloria@edpanama.com

CASAS DE VALORES Y PUESTOS DE BOLSA/
AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA
MMG BANK CORPORATION
MMG Tower, Piso 22
Avenida Paseo del Mar, Costa del Este
Apartado Postal 0832-02453
Panama, Repiblica de Panama
Teléfono: 265-7600
Atencién: Marielena Garcia Maritano
Correo electrénico: mariclena.gmaritano@mmgbank.com
www.mmgbank.com

ASESOR FINANCIERO
MMG BANK CORPORATION

MMG Tower, Piso 22

Avenida Paseo del Mar, Costa del Este

Apartado Postal 0832-02453
Panama4, Repiblica de Panama

Teléfono: 265-7600

Atencion: Marielena Garcia Maritano

Correo electronico: marielena.gmaritanoimmgbank.com

www.mmgbank.com

FIDUCIARIO
THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S.A.
Torre de las Américas, Torre A, Piso 6
Calle Punta Darién, Punta Pacifica
Apartado Postal 0833-00174
Panama, Republica de Panama
Teléfono: 282-7900
Atencion: Christy Lopez
Correo electronico:

christy lopez@pa.scotiabank.com/alejandro.deycaza@pa.scotiabank.co

m
www.scotiabank.com

ASESOR LEGAL
GALINDO, ARIAS Y LOPEZ
P.H. Scotia Plaza, Piso 11
Avenida Federico Boyd No. 18 y Calle 51
Apartado Postal 0816-03356
Panama, Republica de Panama
Teléfono: 303-0303, Fax: 303-0434
Atencion: Cristina Lewis
Correo electronico: clewistgala.com.pa
www.gala.com.pa

AUDITORES EXTERNOS

NEXIA AUDITORES PANAMA
Edificio Nexia Brasil 405, Piso 6,
Via Brasil, Calle Acueducto
Apartado 0832-7800 WTC
Panama4, Republica de Panama
Atencién; Bartolomé Mafla-Herrera
Correo electronico: bmafla@nexiapanama.com
www.nexia.com

CENTRAL DE CUSTODIA DE VALORES
CENTRAL LATINOAMERICANA DE VALORES
(LATINCLEAR)

Avenida Federico Boyd y Calle 49 Bella Vista,
Edificio Bolsa de Valores, Planta Baja
Apartado Postal 0823-04673
Panama, Repuiblica de Panama
Teléfono: 214-6105, Fax: 214-8175
Atencion: Lerzy Batista
Ibatistaalatinclear.com.pa

LISTADO DE VALORES
BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A.
Avenida Federico Boyd y Calle 49 Bella Vista,
Edificio Bolsa de Valores, Primer Piso
Apartado Postal 0823-00963
Panama4, Repiblica de Panama
Teléfono: 269-1966, Fax: 269-2457
Atencién; Myma Palomo
mepalomo@panabolsa.com
www.panabolsa.com

REGISTRO
SUPERINTENDENCIA DEL. MERCADO DE VALORES
Calle 50, PH Global Plaza, Piso 8
Apartado Postal 0832-2281
Panama4, Republica de Panama
Teléfono: 501-1700: Fax: 501-1709
info@supervalores.gob.pa
www.supervalores.gob.pa

AGENCIA CALIFICADORA DE RIESGO DE LOS VALORES

PACIFIC CREDIT RATING
Edificio Quartier, No. 22 C
Urbanizacion San Francisco

Apartado:

Panama4, Republica de Panama
Teléfono: 395-5831
Persona de contacto: Tatiana Torres
Email:ttorres@ratingspcr.com
www.ratingsper.com
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I RESUMEN DE TERMINOS, CONDICIONES Y FACTORES DE RIESGO DE LA OFERTA

LA INFORMACION QUE SE PRESENTA A CONTINUACION ES UN RESUMEN DE LOS PRINCIPALES
TERMINOS Y CONDICIONES DE LA OFERTA. Y EL DETALLE DE LOS FACTORES DE RIESGOS DE LA

EMISION. EL_INVERSIONISTA POTENCIAL INTERESADO DEBE _LEER _ESTA SECCION

CONJUNTAMENTE CON LA TOTALIDAD DE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE

PROSPECTO INFORMATIVO Y SOLICITAR ACLARACION EN CASO DE NO ENTENDER ALGUNO DE

LOS TERMINOS Y CONDICIONES, INCLUYENDO LOS FACTORES DE RIESGO DE LA EMISION.

Emisor:
Tipo de Valor:

Series:

Bonos Senior

Bonos Subordinados

Moneda de pago
de la obligacion:

Monto del Programa Rotativo:

Representacion

KADIMA HOLDINGS, S.A.
Bonos Corporativos Rotativos.

Los Bonos Corporativos seran emitidos de manera rotativa en tantas Series
como determine el Emisor y cada Serie podri tener Bonos Senior y Bonos
Subordinados.

El Emisor podra emitir Bonos Senior que serdn emitidos de manera rotativa,
cuyo monto, plazo, tasa de interés y vencimiento, seran determinados segtin las
necesidades del Emisor y la demanda del mercado en la Fecha de Oferta de cada
una de dichas Series, y los mismos seran comunicados a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama mediante un
suplemento al Prospecto Informativo que sera presentado por lo menos tres (3)
Dias Hébiles antes de la Fecha de Oferta de la Serie correspondiente y de su
respectiva negociacion en la Bolsa de Valores de Panama. Los Bonos Senior no
seran acumulativos y tendran siempre prelacion sobre los Bonos Subordinados.

El Emisor adicionalmente podra emitir Bonos Subordinados que seran emitidos
de manera rotativa, cuyos términos y condiciones respecto de la
subordinacion, , seran determinados segin las necesidades del Emisor y la
demanda del mercado en la Fecha de Oferta de cada uno de dichos Bonos
Subordinados, y los mismos seran comunicados a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama mediante un
suplemento al Prospecto Informativo que serd presentado por lo menos tres (3)
Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de los Bonos Subordinados
correspondientes y de su respectiva negociacion en la Bolsa de Valores de
Panama. La subordinacion de los Bonos Subordinados esta limitada inicamente
a la Serie de la que forma parte.

Los Bonos Subordinados recibiran pagos de intereses y/o capital siempre que los
Bonos Senior de la Serie de la que formen parte se encuentren al dia.

Dolares de los Estados Unidos de América "US$".

Los Bonos Corporativos se emitiran bajo un programa rotativo en el cual el
capital total de los Bonos Corporativos emitidos y en circulacién no podra
exceder de noventa millones de dolares (US$90,000,000.00) en ningiin

momento.



de los Bonos Corporativos:

Titularidad:

Denominacion del Valor

Nominal:

Precio inicial de la oferta:

Duracién del Programa

Rotativo:

Fecha de Oferta Inicial:

Fecha de Oferta Respectiva:

Fecha de Emision Respectiva:

Fecha de Vencimiento:

Tasa de Interés:

Pago de Intereses:

Los Bonos Corporativos seran emitidos de forma inmovilizada , nominativos,
registrados y sin cupones, por medio de anotaciones en cuenta. No obstante, el
inversionista podra solicitar en cualquier momento que el Bono le sea emitido a
su nombre en forma fisica e individual.

Los Bonos Corporativos seran emitidos de forma nominativa.

Los Bonos Corporativos seran emitidos en denominaciones de Mil Dolares
(US$1,000.00) y sus multiplos.

Los Bonos Corporativos seran ofrecidos inicialmente a un precio a la par, es
decir al 100% de su valor nominal, pero podran ser objeto de deducciones o
descuentos asi como de primas o sobreprecio segin lo determine El Emisor, de
acuerdo a sus necesidades y a las condiciones del mercado.

El Programa Rotativo de los Bonos Corporativos tendra un plazo de vigencia que
no excedera a diez (10) afios.

24 de octubre de 2018.

Para cada serie, la “Fecha de Oferta Respectiva” sera la fecha a partir de la cual
se ofreceran en venta los Bonos Corporativos de cada una de la series.

La fecha a partir de la cual los intereses se empezaran a devengar para cada una
de las Series de los Bonos Corporativos. L.a “Fecha de Emision™ sera
determinada por El Emisor antes de la oferta publica de cada serie de Bonos
Corporativos. El Emisor notificara a la Superintendencia del Mercado de
Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A., mediante un suplemento al
prospecto informativo, la Fecha de Emision Respectiva, la Fecha de Oferta
Respectiva, la tasa de interés, la Fecha de Vencimiento de las Series, el plazo y
el monto de cada Serie de Bonos Corporativos, con al menos tres (3) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

La fecha de vencimiento de cada una de las Series a ser emitidas sera
comunicada mediante suplemento al Prospecto Informativo a mas tardar tres (3)
Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

La tasa de interés de cada una de las Series sera comunicada mediante suplemento
al Prospecto Informativo a mas tardar tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de
Oferta de la(s) Serie(s) correspondiente(s) y de sus respectiva negociacion en la
Bolsa de Valores de Panama.

La tasa de interés anual para cada una de las Series podra ser fija o variable, a
opcion del Emisor. En caso de ser variable, los Bonos de dicha Serie devengaran
una Tasa de Interés equivalente a Libor un (1), tres (3) o seis (6) meses, mas un
margen aplicable y podra tener una tasa minima.

Para cada una de las Series, los intereses seran pagaderos mensual, trimestral o
semestralmente, (el “Dia de Pago de Interés”) hasta su respectiva Fecha de
Vencimiento, y en caso de no ser este un Dia Habil, entonces el pago se hara el

-



Bonos Subordinados:

Base de calculo:

Pago de Capital:

Periodo de Gracia:

Redencion Anticipada:

primer Dia Habil siguiente. La base para el calculo de intereses sera dias
calendario / 360.

El Emisor solo podra realizar el pago de intereses de un Bono Subordinado
siempre que este al dia en el pago de intereses y capital del Bono Senior a los
cual se encuentre subordinado .

El Dia de Pago de Interés de cada una de las Series serd comunicado mediante
suplemento al Prospecto Informativo a mas tardar tres (3) Dias Habiles antes de la
Fecha de Oferta de la(s) Serie(s) correspondiente(s) y de sus respectiva
negociacion en la Bolsa de Valores de Panama.

dias calendario / 360

El cronograma de amortizacion de capital de cada una de las Series a ser
emitidas sera comunicado mediante suplemento al Prospecto Informativo a mas
tardar tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la(s) Serie(s)
Respectiva (s), teniendo el Emisor, la opcion de realizar un solo pago a capital
en la respectiva Fecha de Vencimiento de la(s) Serie(s) respectiva (s).

Bonos Subordinados : El pago de capital de un Bono Subordinado sera
realizado en la Fecha de Vencimiento, siempre y cuando se haya cancelado el
saldo insoluto del Bono Senior al cual se encuentre subordinado por lo que el
periodo de gracia no aplica para los Bonos Subordinados.

Para cada una de las Series, el Emisor tendra derecho a establecer un Periodo de
Gracia para el pago del capital. El Periodo de Gracia para cada Serie, si lo
hubiere, sera comunicado por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. mediante un
suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles antes
de la Fecha de Oferta Respectiva. Una vez transcurrido el Periodo de Gracia, si lo
hubiere, el saldo insoluto a capital de los Bonos de cada Serie se pagard en la
forma y frecuencia que determine el Emisor, pudiendo ser pagado, a opcion del
Emisor, mediante un solo pago a capital en su respectiva Fecha de Vencimiento o
mediante amortizaciones iguales a capital, cuyos pagos a capital podran ser
realizados con la frecuencia que establezca el Emisor para cada Serie, ya sea
mediante pagos mensuales trimestrales, semestrales o anuales. En el caso de que
una serie de Bonos cuente con un Periodo de Gracia, el mismo sera incluido en el
Suplemento al Prospecto Informativo de la serie correspondiente como parte de la
tabla de amortizacion.

Los Bonos Corporativos podran ser redimidos, total o parcialmente, a opcién
del Emisor, a partir de la fecha que determine el Emisor mediante el suplemento
al Prospecto Informativo y en base a los términos de los Bonos Corporativos de
cada Serie.

Bonos Subordinados: La redencion anticipada de los Bonos Subordinados
solamente podran ser redimidos anticipadamente cuando los Bonos Senior de la
Serie a la que forma parte. hayan sido cancelados en su totalidad.




Prelacion:

Uso de Fondos:

Garantias:

Fuente de pago:

Registro:

Inscripcion de Valores:
Central de Custodia:

Agente de Colocacién y
Puesto de Bolsas:

Agente de Pago, Registro y

Transferencia:

Asesor Financiero:
Asesor Legal:
Auditores Externos:
Agente Fiduciario:
Calificadora de Riesgo:
Calificacion de Riesgo

de la Emision:

Deposito Previo:

El pago de capital e intereses de los Bonos Corporativos tienen preferencia
sobre las demas acreencias del Emisor o sus Empresas Relacionadas, que pueda
contraer el Emisor en un futuro, excepto los Bonos Subordinados y aquellas
acreencias cuya prelacién sea establecida por leyes aplicables en casos de
quiebra o concurso de acreedores.

Los fondos netos recaudados por la Emision podran ser utilizados para el
refinanciamiento de obligaciones del Emisor o sus afiliadas, asi como para
capital de trabajo del Emisor y/o subsidiarias y afiliadas.

El cumplimiento de las obligaciones derivadas de los Bonos Corporativos, a
opcién del Emisor podrian estar garantizadas mediante primera hipoteca y
anticresis constituida por la Fideicomitente sobre Fincas de propiedad de los
Garantes Hipotecarios, Fideicomitente o Fideicomitentes Adherentes y que seran
hipotecadas de tiempo en tiempo en favor de El Fiduciario.

El pago de las obligaciones derivadas de los Bonos Corporativos provendra de
(i) flujo de Canones de Arrendamiento; (ii) flujo generado por la venta de fincas

de las Empresas Relacionadas; (iii) aportes extraordinarios de los socios o; (iv)
refinanciamiento.

Superintendencia del Mercado de Valores: Resolucion SMV No. Resolucion
No. SMV-472 -18 de 16 de octubre de 2018.

Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latin Clear)
MMG Bank Corporation

MMG Bank Corporation

MMG Bank Corporation

Galindo, Arias y Lopez

Nexia Auditores (Panama)

The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A.

Pacific Credit Rating (PCR)

La Calificacion de Riesgo del Programa Rotativo de Bonos se regira por las
disposiciones del Acuerdo No. 3-2017.

El depésito previo exigido por el articulo 202 del Texto Unico del Decreto Ley

1 de 1999 se cumplira mediante la desmaterializaciéon de los valores e
instrumentacion de un sistema de anotacion en cuenta. ;



Ley Aplicable:

Tratamiento Fiscal:

Modificaciones y Cambios:

Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 (el cual incluye las
modificaciones incorporadas por la Ley 67 de 2011) y demads leyes y normas
legales de la Republica de Panama

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias Provenientes de la
Enajenacion de los Bonos Corporatives: El articulo 334 del Texto Unico del
Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999, y con lo dispuesto en la Ley No.18 de
2006, prevé que no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las
pérdidas, provenientes de la enajenacion de los valores, que cumplan con lo
dispuesto en los numerales 1 y 2 del precitado articulo, para los efectos del
impuesto sobre la renta y del impuesto complementario. El cuanto al impuesto
de dividendos, debe observarse lo establecido en el articulo 733 del Cdédigo
Fiscal de la Republica de Panama.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses Generados por los Bonos
Corporativos: El articulo 335 del Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de
julio de 1999, modificado por la Ley No.8 de 15 de marzo de 2010, prevé que
salvo lo preceptuado en el articulo 733 del Codigo Fiscal, estaran exentos del
Impuesto sobre la Renta los intereses u otros beneficios que se paguen o
acrediten sobre valores registrados en la Superintendencia del Mercado de
Valores y que, ademas, sean colocados a través de una bolsa de valores o de
otro mercado organizado.

En caso de que los valores registrados en la SMV no sean colocados a través de
una bolsa de valores o de otro mercado organizado, los intereses u otros
beneficios que se paguen o acrediten sobre dichos valores causaran impuesto
sobre la renta a base de una tasa inica de cinco por ciento (5%) que debera ser
retenido en la fuente, por la persona que pague o acredite tales intereses.

Esta seccion es meramente informativa y no constituye una declaracién o garantia
del Emisor sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas
de la Republica de Panama dara a la inversion en los Bonos Corporativos.

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al prospecto y demas
documentos que respaldan la oferta publica de los Bonos Corporativos con el
exclusivo propoésito de remediar ambigiiedades o para corregir errores evidentes
o inconsistencias en la documentacién. Cuando tales enmiendas no impliquen
modificaciones a los términos y condiciones de los Bonos Corporativos y
documentos relacionados con esta oferta, no se requerira el consentimiento
previo o posterior de los tenedores de los Bonos Corporativos. Tales enmiendas
se notificaran a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de
Valores de Panama4, S.A., mediante suplementos enviados dentro de los dos (2)
dias habiles siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.

Fuera de lo indicado en el parrafo anterior, el Emisor se reserva el derecho de
efectuar modificaciones futuras a los términos y condiciones de esta emision, de
conformidad con el proceso establecido por la Superintendencia del Mercado de
Valores en el Acuerdo 4-2003 o en los Acuerdos posteriores que lo subroguen.

&



Riesgo de liquidez de
mercado secundario:

Riesgo por Valoracion de los
Bienes dados en Garantia:

Causales de vencimiento
Anticipado de los valores:

Riesgo de partes
relacionadas de la emision:

Para poder modificar los Términos y Condiciones de los Bonos Corporativos y
para otorgar cualquier dispensa al Emisor en cuanto al cumplimiento de sus
obligaciones se requerira el consentimiento de aquellos Tenedores que
representen al menos el cincuenta y uno (51%) por ciento del valor nominal
total de los Bonos Corporativos en ese momento emitidos y en circulacion de la
Serie a modificar; salvo que se refiera a cambios relacionados con la tasa de
interés, la Fecha de Vencimiento y/o garantias, temas estos que requeriran el
voto favorable de aquellos Tenedores que representen al menos el setenta y
cinco por ciento (75%) del valor nominal de los Bonos Corporativos emitidos y
en circulacion de la Serie a modificar. Se exceptia de lo dispuesto en este
parrafo el cumplimiento de las Obligaciones de Hacer y el numeral 1 de las
Obligaciones de No Hacer de este Prospecto Informativo.

Copia de la documentacion que ampare cualquier reforma, correcciéon o
enmienda de los términos de los Bonos Corporativos serd suministrada por el
Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores
de Panama, S.A., quien la mantendra en sus archivos a la disposicion de los
interesados.

En el evento de modificaciones que afecten a las Series que estén garantizadas,
El Fideicomitente y El Fiduciario podran reformar los términos y condiciones
de las Series garantizadas de los Bonos con el consentimiento de los Tenedores
Registrados que representen el cincuenta y un por ciento (51%) del total de los
Bonos de la(s) Serie(s), en particular, emitidas y en circulacién garantizadas
por el fideicomiso en un momento determinado.

En Panama el mercado secundario de valores podria carecer de profundidad.
En caso de que un inversionista requiriera vender sus Bonos Corporativos antes
del vencimiento, existe la posibilidad de que no pueda hacerlo por falta
demanda en el mercado secundario y por ende, verse obligado a mantenerlos
hasta su vencimiento.

Existe el riesgo de que el valor de liquidacion de los bienes inmuebles difiera
del valor determinado por la empresa de avaliios y que en determinado
momento, el valor de la garantia sea menor al monto de las obligaciones
relacionadas a la Emision.

En el caso de que un Evento de Incumplimiento no sea subsanado dentro de los
plazos establecidos en este Prospecto, los Bonos Corporativos podran ser
declarados de plazo vencido teniendo como consecuencia que el inversionista
sea afectado en su expectativa de retorno sobre la inversion. Los eventos de
incumplimiento se desarrollan en la seccion III, literal A, numeral 33, de este
Prospecto Informativo.

El uso de los fondos de la emision estan destinados para el refinanciamiento de
obligaciones del Emisor o sus afiliadas, asi como para capital de trabajo del
Emisor y/o subsidiarias y afiliadas las cuales podrian tener accionistas y



Riesgo de tasa de interés:

Ausencia de historial
operativo del Emisor:

Factores politicos:

Riesgo de inflacion:

Riesgo de Cambios en las

Regulaciones o Legislacion:

Riesgo por volatilidad:

directores en comin con el Emisor. MMG Bank Corporation actuard como
Agente de Pago, Registro y Transferencia y como Casa de Valores y Puesto de
Bolsa.

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

No sera posible para el inversionista realizar un analisis del desempefio del
Emisor con la informacion de los estados financieros, razones financieras,
historial de crédito o desempefio del Emisor, ya que es una sociedad constituida
con el fin de servir como Emisor de los Bonos, y no cuenta con personal ni
operaciones que puedan representar una fuente de ingresos. El1 Emisor es una
empresa tenedora de acciones, que se dedicara a extender facilidades de crédito
a sus empresas relacionadas, las cuales no consolidan con el Emisor y que se
dedican al arrendamiento de oficinas y locales comerciales en la Republica de
Panama. Por ende, el Emisor dependerd directamente de los resultados de las
empresas relacionadas para cumplir con sus obligaciones de la presente
Emision.

El Emisor no puede garantizar que en el futuro no habrd variaciones en el
contexto politico del pais que pudiese afectar las actividades comerciales del
Emisor.

Existe el riesgo de un aumento generalizado y continuo en los precios de
salarios, bienes, servicios y productos que tenga como consecuencia una caida
en el poder adquisitivo del dinero.

La industria esta expuesta a cambios y modificaciones en el ambito regulatorio
que pudiesen generar consecuencias negativas en las operaciones de la industria
como lo son: 1) cambios en el marco fiscal, 2) modificaciones a los incentivos
ofrecidos a multinacionales que se establezcan en Panama4, entre otras.

Debido a la naturaleza de la industria donde operan las Empresas Relacionadas
del Emisor, existe riesgo de volatilidad debido a: 1) estabilidad y plazo de los
contratos de alquiler, 2) alto costo de las barreras de entrada, 3) estabilidad del
valor de los activos de las empresas entre otros.

II. FACTORES DE RIESGO

Toda inversion conlleva riesgos de una eventual pérdida total o parcial del capital o de no obtener la ganancia
y/o el rendimiento esperado. Los interesados en comprar los Bonos Corporativos deben cerciorarse que
entienden los riesgos que se describen en esta seccion del prospecto informativo, los cuales, al mejor saber y
entender del Emisor, sus directores, dignatarios, ejecutivos, empleados, asesores y demas personas relacionadas,
han sido identificados como aquellos que de suscitarse, pudieran afectar las fuentes de pago de los Bonos

Corporativos.
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La informacién proporcionada a continuacion, en ningin caso sustituye las consultas y asesorias que el
interesado debe efectuar y obtener de sus asesores legales, fiscales, contables y cualesquiera otros que estime
necesario consultar a los efectos de tomar su decisién en relacion con la posible inversion en los Bonos
Corporativos.

La inversion en los Bonos Corporativos constituye una declaracion por parte del inversionista de que ha leido,
entendido y aceptado los factores de riesgo y demds términos y condiciones establecidos en los Bonos
Corporativos y en este Prospecto Informativo.

A. DE LA OFERTA
1. Riesgo de pago de intereses y capital de la totalidad de la emision

La fuente principal de ingresos del Emisor para realizar el pago de los intereses y capital de los Bonos,
dependera sustancialmente de los arrendamientos de locales comerciales y oficinas, asi como de los servicios y
productos que constituyen la operacion de sus empresas relacionadas, ya que el Emisor no desarrolla
operaciones y no consolida con las empresas relacionadas. Por consiguiente, podria darse el caso que las
empresas relacionadas no generen las utilidades suficientes para que el Emisor pueda cumplir con el pago de
intereses y capital de la presente Emision.

2. Riesgo de uso de fondos

El producto de la presente emision sera utilizado principalmente para el refinanciamiento de obligaciones del
Emisor o sus afiliadas, asi como para capital de trabajo del Emisor y/o subsidiarias y afiliadas las cuales
comparten accionistas en comun.

3. Ausencia de garantias

A la fecha de autorizacion del Prospecto Informativo ninguna de las Series de esta Emision, se encuentran
garantizadas; sin embargo, el Emisor podra optar por emitir Series garantizadas o Series sin garantia.

Para aquellas Series que se emitan con garantia, a la fecha de este Prospecto Informativo, no se cuenta con un
detalle de los bienes que las garantizarin y el Fideicomiso dependerd de la cesion de los bienes que las
Empresas Relacionadas le otorguen para constituir las garantias; por consiguiente, se desconoce el estado de los
bienes, su valor, si mantienen gravimenes y demas condiciones que pudieran pesar sobre dichos bienes; sin
embargo, el Emisor contara con los plazos que por normativa de la SMV se le otorgan, para liberar los
gravamenes y constituir primera hipoteca y anticresis, si se tratara de bienes muebles o inmuebles.

4. Riesgo del Valor de la Garantia

Los bienes inmuebles a ser otorgados en garantia podrian sufrir una pérdida de valor producto de las
fluctuaciones ciclicas de la industria inmobiliaria asi como cambios en el valor comercial y sus mejoras debido
al riego de zonificacion. Dichos bienes inmuebles constituyen parte del giro normal de negocios de las empresas
relacionadas del Emisor, por consiguiente seran ofrecidos en contratos de arrendamientos. Lo que representa
que dichos bienes seran expuestos a deterioro, desgaste y obsolescencia. Adicional, de darse el caso de requerir
la fiduciaria ejecutar las garantias hipotecarias de los bienes inmuebles, serd necesario esperar el vencimiento
del contrato de arrendamiento, para poder obtener el bien inmueble y proceder a liquidarlo. Esta realidad podria
tener como consecuencia que en determinado momento las garantias no sean suficientes para cubrir ¢l saldo de
las Series garantizadas.

5. Riesgo de Ausencia de un Informe de Avalio
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El Emisor comunicara mediante un Suplemento al Prospecto Informativo los bienes que garantizaran aquellas
Series que se encuentren garantizadas por medio del Fideicomiso; sin embargo, hasta tanto el Suplemento no
sea aprobado por la SMV, se desconocer4 si los bienes inmuebles que formen parte de dichas garantias, cuentan
o no con informes de avalto.

6. Riesgo por Valoracion de los Bienes dados en Garantia

Existe el riesgo de que el valor de liquidacion de los bienes inmuebles difiera del valor determinado por la
empresa de avallios y que en determinado momento, el valor de la garantia sea menor al monto de las
obligaciones relacionadas a la Emision.

7. Riesgo de liberacion, segregacién y sustitucion de los bienes fideicomitido

La liberacion de uno o mas de los Bienes Fideicomitidos podria disminuir la cobertura de garantia requerida, sin
embargo, de ser asi el Fideicomitente debera entregar a El Fiduciario, bienes consistentes en dinero en efectivo,
otra garantia igual o de la misma clase, para reemplazar aquellas cuya liberacion estd siendo solicitada,
siguiendo el procedimiento establecido en el Contrato de Fideicomiso conforme a la clausula décima tercera. La
liberacién, sustitucion o segregacion de los bienes fideicomitidos podrian afectar la liquidez de los mismos toda
vez que existe el riesgo de menoscabo del valor de una venta rapida, de darse la necesidad de ser liquidados por
el Fiduciario.

8. Riesgo por Cargos a bienes fiduciarios

En caso de que el Emisor no pague al Fiduciario los honorarios y gastos o las indemnizaciones a que se refiere
el contrato de fideicomiso, o cualquier otra suma que el Emisor deba pagar al Fiduciario en virtud del contrato
de fideicomiso, el Fiduciario podra pagarse o descontarse los mismos de los bienes fiduciarios por lo tanto el
patrimonio del fideicomiso podria verse disminuido, conforme se establece en la Seccion III, Literal G, numeral
2 (Remuneracion del Fiduciario) de este Prospecto Informativo.

9. Riesgo de liberacion de responsabilidad del fiduciario respecto a la cobranza de los créditos

Las Empresas Relacionadas, estaran a cargo de las gestiones de cobro de los cinones de arrendamiento cedidos
o futuros, de modo que el Fiduciario queda liberado de toda responsabilidad por la cobranza de dichos créditos
y cuentas, asi como por el deterioro de los mismos conforme se establece en la Seccion III, Literal G, numeral 2
(Uso de los Bienes Fideicomitidos antes de que ocurra algin Evento de Incumplimiento) de este Prospecto
Informativo.

10. Riesgo de facultad del fiduciario de invertir los bienes fiduciarios

Los fondos depositados en las cuenta de concentracion del Fideicomiso podran ser invertidos en depésitos a
plazo locales, segln instrucciones que debera girar el Emisor al Fiduciario, conforme se establece en la Seccion
I1I, Literal G, numeral 2 (Reglas de Acumulacion y Distribucion, Cuenta de Concentracion) de este Prospecto
Informativo .

11. Riesgo de fondos insuficientes posterior a una liquidacién de los bienes fideicomitidos.

Luego de liquidados los bienes fideicomitidos, el Fiduciario se obliga a entregar el efectivo producto de dicha
liquidacion al Agente de Pago, Registro y Transferencia para la cancelacion a pro-rata de las obligaciones
dimanantes de los Bonos de las Series garantizadas correspondientes (segin sea el caso y proporcionalmente
conforme a sus respectivas acreencias) y demdas obligaciones relacionadas con la ejecucion del Fideicomiso
hasta donde alcance, de acuerdo al siguiente orden de prelacion: (i) gastos del proceso judicial y los honorarios
de abogado; (ii) gastos y honorarios del Fiduciario, y cualquiera otra suma que el Fiduciario hubiese pagado,
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segin lo autorizado en el Fideicomiso o considere que sea necesario pagar para el cumplimiento del
Fideicomiso, siempre que sea razonable y sea debidamente sustentada, previo informe por escrito al
Fideicomitente; (iii) honorarios que se adeuden al Agente de Pago, Registro y Transferencia; y, (iv) los
intereses y el capital de los Bonos de las Series garantizadas correspondientes, a pro-rata, a los Tenedores
Registrados de los Bonos de las Series Grantizadas corresponidentes, conforme se establece en la seccion de
Liquidacion de los Bienes Fideicomitidos, Seccion III, Literal G, numeral 2 de este Prospecto Informativo.

12. Existencia de acreencias que tengan preferencia o prelacién en el cobro sobre la emision

El pago a capital e intereses de los Bonos Corporativos tiene preferencia sobre las demdas acreencias que se
tengan contra El Emisor o sus Empresas Relacionadas, excepto por las prelaciones establecidas en este
prospecto y por las leyes aplicables. Existe la posibilidad que Bonos Subordinados puedan ser pagados o
redimidos antes que otros Bonos Senior a los cuales no hayan estado subordinados.

13. Riesgo de liquidez de mercado secundario

En Panama el mercado secundario de valores podria carecer de profundidad. En caso de que un inversionista
requiriera vender sus Bonos Corporativos antes del vencimiento, existe la posibilidad de que no pueda hacerlo
por falta demanda en el mercado secundario y por ende, verse obligado a mantenerlos hasta su vencimiento.

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

14. Ausencia de fondo de amortizacion

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

15. Riesgo de Vencimiento Anticipado ante eventos de incumplimiento

Ante eventos de incumplimiento el rendimiento esperado de la inversiéon en Bonos Corporativos podria verse
afectado, en caso de declararse el vencimiento anticipado. La Declaracion de Vencimiento Anticipado se
desarrolla en la seccion 111, literal A, numeral 35, de este Prospecto Informativo.

16. Redencidn anticipada

Los Bonos Corporativos podran ser redimidos parcial o totalmente a opcion del Emisor esto implica que si las
tasas de interés del mercado disminuyesen respecto a los niveles de tasas de interés vigentes en el momento en
el que se emitieron los Bonos Corporativos, El Emisor podria redimir dichos Bonos Corporativos para
refinanciarse a un costo menor, en cuyo caso los Tenedores quedarian sujetos al riesgo de reinversion. Por otro
lado, si un inversionista adquiriese los Bonos Corporativos por un precio superior a su valor nominal y los
Bonos Corporativos fueran redimidos anticipadamente, el rendimiento para el inversionista se vera afectado. El
mecanismo de la redencion anticipada se desarrolla en la Seccion II1, literal A, numeral 17.

La redencion anticipada de los Bonos Subordinados estara condicionada a que hayan sido canceladas en su
totalidad los Bonos Senior de las cuales formen parte.

17. Riesgo de modificacion y cambios %
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El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al prospecto y demas documentos que respaldan la
oferta publica de los Bonos Corporativos con el exclusivo propdsito de remediar ambigiiedades o para corregir
errores evidentes o inconsistencias en la documentacién. Cuando tales enmiendas no impliquen modificaciones
a los términos y condiciones de los Bonos Corporativos y documentos relacionados con esta oferta, no se
requerira el consentimiento previo o posterior de los tenedores de los Bonos Corporativos. Tales enmiendas se
notificaran a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A., mediante
suplementos enviados dentro de los dos (2) dias habiles siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.

Fuera de lo indicado en el parrafo anterior, el Emisor se reserva el derecho de efectuar modificaciones futuras a
los términos y condiciones de esta emision, de conformidad con el proceso establecido por la Superintendencia
del Mercado de Valores en el Acuerdo 4-2003 o en los Acuerdos posteriores que lo subroguen.

Para poder modificar los Términos y Condiciones de los Bonos Corporativos y para otorgar cualquier dispensa
al Emisor en cuanto al cumplimiento de sus obligaciones se requerira el consentimiento de aquellos Tenedores
que representen al menos el cincuenta y uno por ciento (51%) del valor nominal total de los Bonos Corporativos
en ese momento emitidos y en circulacion de la Serie a modificar; salvo que se refiera a cambios relacionados
con la tasa de interés, la Fecha de Vencimiento y/o garantias, temas estos que requeriran el voto favorable de
aquellos Tenedores que representen al menos el setenta y cinco por ciento (75%) del valor nominal de los Bonos
Corporativos emitidos y en circulacién de la Serie a modificar.

Copia de la documentacién que ampare cualquier reforma, correccion o enmienda de los términos de los Bonos
Corporativos serd suministrada por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de
Valores de Panama4, S.A., quien la mantendra en sus archivos a la disposicién de los interesados.

En el evento de modificaciones que afecten a todas las Series garantizadas, El Fideicomitente y El Fiduciario
podran reformar los términos y condiciones de las Series garantizadas de los Bonos con el consentimiento de los
Tenedores Registrados que representen el cincuenta y uno por ciento (51%) del valor nominal de los Bonos
emitidos y en circulacién de todas las series garantizadas por el fideicomiso en un momento determinado.

Se exceptua de lo dispuesto en este péarrafo los numerales “1, 2, 3,4, 5,6, 8y 9 de las Obligaciones de Hacer y
numeral “1” de las Obligaciones de No Hacer, detalladas en la Seccién III, Literal A, Numeral 32 de este
Prospecto Informativo.

18. Causales de vencimiento anticipado de los valores

En el caso de que un Evento de Incumplimiento no sea subsanado dentro de los plazos establecidos en este
Prospecto, los Bonos Corporativos podran ser declarados de plazo vencido teniendo como consecuencia que el
inversionista sea afectado en su expectativa de retorno sobre la inversién. Los eventos de incumplimiento se
desarrollan en la seccion 1II, literal A, numeral 33, de este Prospecto Informativo como sigue (cada uno, un
“Evento de Incumplimiento”):

I. Si el Emisor deja de realizar cualquier pago en concepto de capital o intereses derivados de los
Bonos en el dia de pago correspondiente. En caso de que suceda algiin Evento de Incumplimiento
del Emisor bajo esta causal, el Emisor tendrd un periodo de cura de quince (15) dias calendarios,
contados a partir de la fecha en que se debié realizar el pago, para remediar y subsanar el Evento de
Incumplimiento, y realizar el pago correspondiente de capital o intereses derivados de los Bonos;

2. Si el Emisor no cumpliese con cualquiera de las obligaciones a su cargo contenidas en este prospecto

informativo o en los Bonos;

14



3. Si el Emisor incumple cualquier otra obligacion frente a terceros que sume mas de cinco millones de
dolares (US$5,000,000.00);

19. Obligaciones de hacer y no hacer, condiciones financieras (en caso de incumplimiento)

En caso que el Emisor incumpla con cualquiera de sus Obligaciones de Hacer y No Hacer, el o los Tenedores
podran solicitar que se declare el vencimiento anticipado de la emision en cuyo caso el rendimiento esperado de
los Tenedores pudiera verse afectado. Las Obligaciones de Hacer y Obligaciones de No Hacer se desarrollan en
la Seccion 11, Literal A, numeral 32, de este Prospecto Informativo.

20. Riesgo de partes relacionadas de la emision

El uso de los fondos de la emision estan destinados el refinanciamiento de obligaciones del Emisor o sus
afiliadas, asi como para capital de trabajo del Emisor y/o subsidiarias y afiliadas las cuales podrian tener
accionistas y directores en comiin con el Emisor. MMG Bank Corporation actuara como Agente de Pago,
Registro y Transferencia y como Casa de Valores y Puesto de Bolsa. Galindo, Arias & Ldopez actiia como asesor
legal externo de la Emision. El Sr. Diego Herrera es socios de la firma Galindo, Arias & Lopez y es a su vez,
accionista, director y dignatario del Emisor.

En caso que el Emisor decida emitir Series garantizadas mediante un Fideicomiso de Garantia, reconoce que el
Fiduciario y cualesquiera o todas sus afiliadas, pueden ser acreedoras del Emisor o acreedores (incluso,
Beneficiarios del Fideicomiso) y que el Fiduciario y sus afiliadas podran ejercer todos los derechos que les
correspondan en su condicién de acreedores (incluyendo los que le corresponden como beneficiarios del
Fideicomiso) o por razon de dichas relaciones comerciales, sin verse dichos derechos afectados o restringidos
por motivo de la relacién fiduciaria establecida en el Contrato de Fideicomiso. Sin perjuicio de lo antes
expuesto El Fiduciario no podra: (i) invertir los bienes fideicomitidos en acciones de la empresa fiduciaria y en
otros bienes de su propiedad, asi como en acciones o bienes de empresas en las cuales tenga participacion o en
las que sus directores sean socios, directivos, asesores o consejeros; (ii) otorgar préstamos con fondos del
Fideicomiso a sus dignatarios, directores, accionistas, empleados, empresas subsidiarias, afiliadas o relacionada;
(ii1) adquirir por si por interpdsita persona, los bienes fideicomitidos. Adicionalmente en el cumplimiento de sus
deberes y obligaciones, el Fiduciario podra actuar directamente o por conducto de agentes, apoderados o
mandatarios (y podra delegar poderes y potestades discrecionales en ellos). El Fiduciario y sus afiliadas podran
prestar servicios al Fideicomiso y cobrar por dichos servicios, siempre que los mismos sean previamente
acordados con el Emisor y sean cobrados en términos comercialmente razonables o a valor de mercado. El
Fiduciario no sera responsable por los actos u omisiones de los agentes, apoderados mandatarios que se haya
hecho en base a fraude, dolo o negligencia probada y determinada por una decision judicial final inapelable o en
arbitraje en una jurisdiccion competente.

21. Periodo de vigencia del Programa Rotativo

El Programa Rotativo de los Bonos tendra un plazo de vigencia que no excedera a diez (10) afios.

22. Riesgo de Renovacion de Contratos de Arrendamiento

No existe garantia de que los contratos de arrendamiento seran renovados en su fecha de expiracion, ni que los
términos y condiciones de la renovacion seran similares a los actuales. Si a su respectivo vencimiento los
contratos no son renovados o remplazados en términos y condiciones similares a los actuales, se podria afectar
la capacidad del Emisor de hacerle frente a las obligaciones relacionadas con la Emision.

23. Responsabilidad Limitada
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El articulo 39 de la Ley 32 de 1927 sobre Sociedades Anénimas de la Republica de Panama establece que los
accionistas slo son responsables respecto a los acreedores de la compaiiia 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 ya realizada.

24. Riesgo de Disminucion General de los Precios de las Propiedades

Una disminucién importante de los precios de alquiler de propiedades puede afectar adversamente la capacidad
de pago de la Emision.

B. DEL EMISOR
1. Ausencia de historial operativo del Emisor

No seré posible para el inversionista realizar un analisis del desempefio del Emisor con la informacién de los
estados financieros, razones financieras, historial de crédito o desempefio del Emisor, ya que es una sociedad
constituida con el fin de servir como Emisor de los Bonos, y no cuenta con personal ni operaciones que puedan
representar una fuente de ingresos. El Emisor es una empresa tenedora de acciones, que se dedicaré a extender
facilidades de crédito a sus empresas relacionadas, las cuales no consolidan con el Emisor y que se dedican al
arrendamiento de oficinas y locales comerciales en la Republica de Panama. Por ende, el Emisor dependera
directamente de los resultados de las empresas relacionadas para cumplir con sus obligaciones de la presente
Emision.

2. Razones Financieras: Apalancamiento de deuda, ROA y ROE

A la fecha de este prospecto informativo, el Emisor no cuenta con razones financieras por tratarse de una
sociedad recientemente constituida.

3. Riesgo de tasa de interés

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

En caso de darse incrementos en las tasas de interés internacionales, el costo de fondeo del Emisor podria
aumentar. Si dicho incremento en el costo de fondos no puede ser reflejado en las tasas cobradas a los clientes
por presiones de mercado y competencia, los méargenes de utilidad del Emisor podrian verse afectados. Por otro
lado, en caso de que el Emisor pueda aumentar las tasas cobradas a los clientes, esto podria resultar en una
mayor morosidad en los préstamos.

4. Volatilidad de los precios de la materia prima o fluctuacién del costo de la materia prima para la
produccion

La volatilidad en los precios de las materias primas no afecta directamente al Emisor; sin embargo, se pudiesen

ver afectados algunos de sus clientes e inversiones lo que pudiese tener un impacto negativo en los resultados

del Emisor.

S. Ausencia de principios y procedimientos de Gobierno Corporativo :
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El Emisor no ha adoptado a lo interno de su organizacion las reglas o procedimientos de un buen gobierno
corporativo contenidas en el Acuerdo No. 12-2003, lo que implica que podrian existir riesgos relacionados a la
ausencia de una aplicacion total de las politicas y procedimientos de gobierno corporativo mencionados en el
acuerdo, lo cual podria limitar las oportunidades de financiamiento publico o privado en mejores términos y
condiciones.

6. Dependencia de un nimero limitado de clientes o suplidores

Debido a su giro de negocio, la estructura pasiva podria estar concentrada en un numero reducido de clientes,
en cuyo caso el negocio pudiera verse afectado al momento de reestructuracion de contratos de arrendamiento.

7. Riesgo de mercado
La industria inmobiliaria, principal actividad comercial del Emisor, es ciclica y estd expuesta a vaivenes del
mercado. Entre otros factores, los siguientes pueden tener una incidencia en el desempefio del Emisor:

a. El desempefio de la economia panamefia y global.

b. Oferta y demanda inmobiliaria en Panama de espacios de oficinas y locales comerciales similares.
8. Riesgo de fuentes externas de ingresos
El Emisor no tendra fuentes externas de ingresos.
9. Riesgo de crédito operativo
Las actividades del Emisor se limitan actualmente a aquellas relacionadas con el arrendamiento y
administracion de propiedades inmobiliarias de las Empresas Relacionadas. Si el flujo de ingresos llega a verse
interrumpido, existe el riesgo de no contar con lineas de crédito operativas para obtener la liquidez necesaria

para afrontar los gastos generales, administrativos, operativos y los gastos de servicio a la deuda.

No obstante lo anterior, El Emisor se encuentra expuesto al riesgo del crédito, riesgo que pudiese incrementar en
periodos de desaceleracion econdémica.

10. Riesgo de liquidez de fondeo

Las actividades del Emisor se limitan actualmente a aquellas relacionadas con el arrendamiento y
administracion de propiedades inmobiliarias de las Empresas Relacionadas. Si el flujo de ingresos llega a verse
interrumpido, existe el riesgo de no contar con suficiente liquidez para afrontar los gastos generales,
administrativos, operativos y los gastos de servicio de deuda.

11. Riesgo operacional

Las actividades del Emisor se limitan a aquellas relacionadas con el arrendamiento y administracién de
propiedades inmobiliarias de las Empresas Relacionadas. Si bien la mayoria de los contratos de arrendamiento
vigentes tienen plazos determinados, no existe garantia de que las Empresas Relacionadas al Emisor puedan
mantener el nivel de ocupacion en el futuro.

12. Riesgo por efectos ocasionados por la naturaleza

Existe el riesgo de que los desastres naturales, dependiendo de su magnitud, pueden tener un impacto adverso

considerable en los bienes inmuebles que pudiesen servir de garantia a la presente emision.
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Un desastre natural podria tener un impacto severo sobre los activos fisicos de las Empresas Relacionadas del
Emisor o causar la interrupcion de los arrendamientos de los activos. Adicionalmente, el Emisor no puede
asegurar que el alcance de los dafios sufridos debido a un desastre natural, no excedera los limites de cobertura
de sus pélizas de seguro. Por otra parte, los efectos de un desastre natural en la economia panamefia podrian ser
severos y prolongados, causando un declive en la demanda y necesidad de arrendar los bienes otorgados en
garantia. La ocurrencia de un desastre natural, particularmente uno que cause dafios que excedan la cobertura de
las pélizas de seguro, podria tener un efecto adverso significativo en el negocio del Emisor, su condicion
financiera y sus resultados operativos.

13. Riesgo de valores disponibles para la venta. Detalle de valores registrados y en circulacion.
El emisor no mantiene valores registrados ni en circulacion.
14. 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 lleva a cabo el Emisor.

15. Riesgo de Reducciéon Patrimonial

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

16. Riesgo por ausencia de prestamista de altimo recurso

A falta de un prestamista de Gltimo recurso, la liquidez del Emisor podria verse afectada en caso de que las
operaciones del Emisor se vean interrumpidas, la liquidez se vea comprometida y exista una falta de
disponibilidad de crédito.

17. Riesgo de competencia

Existe la posibilidad de que el mercado en el que compite el Emisor, se sature, lo cual podria afectar
negativamente la demanda de inmuebles comerciales y como consecuencia la ocupacion y/o los canones de
arrendamiento que perciben las Empresas Relacionadas lo cual podria afectar adversamente la capacidad de
pago de la presente Emision.

18. Ausencia de operaciones rentables en periodos recientes

A la fecha de este prospecto informativo, el Emisor no cuenta con operaciones rentables por tratarse de una
sociedad recientemente constituida.

No sera posible para el inversionista realizar un anélisis del desempefio del Emisor con la informacién de los
estados financieros, razones financieras, historial de crédito o desempefio del Emisor, ya que es una sociedad
constituida con el fin de servir como Emisor de los Bonos, y no cuenta con personal ni operaciones que puedan
representar una fuente de ingresos. El Emisor es una empresa tenedora de acciones, que se dedicara a extender
facilidades de crédito a sus empresas relacionadas, las cuales no consolidan con el Emisor y que se dedican al
arrendamiento de oficinas y locales comerciales en la Republica de Panamd. Por ende, el Emisor dependera
directamente de los resultados de las empresas relacionadas para cumplir con sus obligaciones de la presente
Emision.
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C. DEL ENTORNO
1. Factores relacionados al pais de operacion

Las operaciones del Emisor se efectiian en la Republica de Panama. Esto implica que la condicidn financiera del
Emisor dependerd, principalmente, de las condiciones prevalecientes en la Reptblica de Panama. Debido al
tamafio reducido y a la menor diversificacion de la economia panameiia con respecto a las economias de otros
paises desarrollados, la ocurrencia de acontecimientos adversos en Panama podrian tener un impacto mas
pronunciado que si se dieran en el contexto de una economia més diversificada y de mayor tamafio que la
panameiia.

2. Politicas macroeconomicas

Las politicas del sector pablico sirven como herramientas de intervencion del Estado en la economia del Pais y
pueden ser clasificadas de la siguiente manera:

a) Politica fiscal: Conjunto de medidas e instrumentos que utiliza el Estado para recaudar los
ingresos necesarios para el funcionamiento del sector phblico. Cambios en la politica fiscal
pueden afectar la carga fiscal del Emisor reduciendo asi su rentabilidad y capacidad de servir la
deuda financiera.

b) Politica monetaria: Son las medidas que puede tomar el Estado para buscar una estabilidad en el
valor de la moneda mediante la intervencion en la cantidad de dinero en circulacion. Panama
cuenta con una economia dolarizada por ende el riesgo de la politica monetaria es dependiente
de la politica monetaria de los Estados Unidos de América.

c) Politicas de rentas: El Estado tiene la capacidad de determinar los salarios minimos lo que
pudiese generar inflacion y afectar los precios del conjunto de la economia.

3. Factores politicos

El Emisor no puede garantizar que en el futuro no habra variaciones en el contexto politico del pais que pudiese
afectar las actividades comerciales del Emisor.

4. Regulacion

El Emisor no puede garantizar que no habra variacion en el marco regulatorio, aplicable a las personas juridicas
en general y/o a las actividades comerciales que lleva a cabo el Emisor. A través del Organo Legislativo o el
Ejecutivo pueden dictar leyes donde se ofrecen incentivos o exenciones fiscales a las empresas o pueden
imponer normas que restrinjan o incentiven el crecimiento econdémico del Pais.

5. Riesgo de politica o régimen fiscal

El Emisor no puede garantizar que no habra variaciones en el régimen fiscal o sistema tributario de Panama que
perjudique las actividades comerciales que realiza el Emisor o los arrendatarios.

6. Riesgo cambiario
El sistema monetario de Panama tiene las siguientes caracteristicas: (1) Se usa el doélar como moneda circulante.

El Balboa, la moneda nacional, es una unidad de cuenta y sélo existe en monedas fraccionarias; (2) Los
mercados de capital son libres, no hay intervencion del gobierno, o restricciones a las transacciones bancarias, o
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a los flujos financieros, ni a las tasas de interés; (3) Hay una gran cantidad de bancos internacionales; (4) No hay
banco central.

7. Riesgo de inflacion

Existe el riesgo de un aumento generalizado y continuo en los precios de salarios, bienes, servicios y productos
que tenga como consecuencia una caida en el poder adquisitivo del dinero.

8. Riesgo jurisdiccional

El Emisor no puede garantizar que no habra variaciones en materia jurisdiccional que perjudique las actividades
comerciales que realiza el Emisor o los garantes.

D. DE LA INDUSTRIA
1. Naturaleza y competencia del negocio

El Emisor es una sociedad constituida con el fin de servir como Emisor de los Bonos. El Emisor no cuenta con
operaciones importantes, ni personal, ni operaciones que puedan representar una fuente de pago adicional, es
una empresa tenedora de acciones que se dedicara, entre otras cosas, a extenderle facilidades de crédito a sus
Empresas Relacionadas, las cuales a su vez se dedican al arrendamiento de oficinas y locales comerciales, por
ende, el éxito de las operaciones del Emisor depende directamente de la demanda existente para el
arrendamiento y/o compra de productos o servicios similares.

2. Condiciones de competencia

Existen otros proyectos que compiten con los bienes otorgados en garantia. La disponibilidad de estos y otros
desarrollos inmobiliarios de locales comerciales en el futuro podrian causar que la ocupacién de los bienes
otorgados en garantia se reduzca en la medida en que al momento de renovar los contratos de arrendamiento uno
o mas de los actuales arrendatarios opten por trasladarse a otra ubicacién. De igual forma, una mayor
competencia en el mercado de locales comerciales podria resultar en la renovacién de los contratos de
arrendamiento a términos menor favorables para el Emisor.

3. Corridas bancarias

La industria en general se veria afectada de manera adversa ante corridas bancarias. Una reduccion general en la
liquidez del sector bancario pudiese afectar los ingresos de las empresas en la industria lo que interrumpiria el
flujo normal del negocio.

4. Riesgo de Cambios en las Regulaciones o Legislacion

La industria estd expuesta a cambios y modificaciones en el ambito regulatorio que pudiesen generar
consecuencias negativas en las operaciones de la industria como lo son: 1) cambios en el marco fiscal, 2)
modificaciones a los incentivos ofrecidos a multinacionales que se establezcan en Panama4, entre otras.

5. Riesgo por volatilidad

Debido a la naturaleza de la industria donde operan las Empresas Relacionadas del Emisor, existe riesgo de

volatilidad debido a: 1) estabilidad y plazo de los contratos de alquiler, 2) alto costo de las barreras de entrada,
3) estabilidad del valor de los activos de las empresas entre otros.
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III. DESCRIPCION DE LA OFERTA

A. DETALLES DE LA OFERTA

1. Autorizacion

La junta directiva del Emisor, como consta en el acta de la reunién de 28 de febrero de 2018, autorizé la
emision y oferta pablica de los Bonos Corporativos descritos en este prospecto informativo, sujeto a la
autorizacion y registro ante la Superintendencia del Mercado de Valores y en la Bolsa de Valores de Panama,
S.A.
Los Bonos Corporativos Rotativos seran emitidos en series por un monto total de hasta noventa millones de
délares (US$90,000,000.00). El Emisor notificara a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de
Valores de Panam4, S.A., mediante un suplemento al prospecto informativo, la Fecha de Emision Respectiva, la
Fecha de Oferta Respectiva, la tasa de interés, la Fecha de Vencimiento, el plazo y el monto de cada Serie de
Bonos, las condiciones de redencién anticipada, si la serie cuenta con garantias o no y en caso positivo, los
términos y condiciones de las mismas; Periodo de Gracia si lo hubiese; el pago a capital o el cronograma de
amortizacion a capital si lo hubiese; y, la Redencion Anticipada, con al menos tres (3) dias habiles antes de la
Fecha de Oferta Respectiva.

La fecha de oferta inicial del programa rotativo de Bonos Corporativos sera el veinticuatro (24) de octubre de
2018.

2. Emisor
Los Bonos seran ofrecidos por Kadima Holdings, S.A. a titulo de Emisor.

3. Inversionistas
La oferta pablica de los Bonos no esta dirigida a algin tipo en particular de inversionistas.

4. Ausencia de Derecho Preferente de Suscripcion
Ni los accionistas, directores, dignatarios, y/o ejecutivos del Emisor, ni otros terceros tendran derecho de
suscripcion preferente sobre los Bonos de la presente emision. Los accionistas, directores, dignatarios y/o
ejecutivos del Emisor podran comprar los Bonos de la presente emision si asi lo desean, participando bajo las
mismas condiciones que los demas inversionistas.

5. Ausencia de Limite de Inversion

No se ha establecido limite en cuanto al monto de la inversion en los Bonos. Tampoco existe limitacién en
cuanto al namero de personas que puedan invertir en los Bonos.

6. Tipo de Valores

Los valores que se ofrecen publicamente mediante el presente Prospecto Informativo son Bonos Corporativos

Rotativos.
7. Series %
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Los Bonos Corporativos seran emitidos de manera rotativa en tantas Series como determine el Emisor y cada
Serie podra tener Bonos Senior y Bonos Subordinados.

El Emisor podra emitir Bonos Senior de manera rotativa en tantas Series como lo determine el Emisor, cuyo
monto, plazo, tasa de interés y vencimiento, seran determinados segin las necesidades del Emisor y la demanda
del mercado en la Fecha de Oferta de cada una de dichas Series, y los mismos serdn comunicados a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panam4 mediante un suplemento al
Prospecto Informativo que sera presentado por lo menos tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la
Serie correspondiente y de su respectiva negociacion en la Bolsa de Valores de Panama. Los Bonos Senior no
seran acumulativos y tendran siempre prelacion sobre los Bonos Subordinados.

El Emisor adicionalmente podrd emitir Bonos Subordinados que seran emitidos de manera rotativa, cuyos
términos y condiciones respecto de la subordinacion, seran determinados segun las necesidades del Emisor y la
demanda del mercado en la Fecha de Oferta de cada uno de dichos Bonos Subordinados, y los mismos seran
comunicados a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama mediante un
suplemento al Prospecto Informativo que sera presentado por lo menos tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha
de Oferta de los Bonos Subordinados correspondientes y de su respectiva negociacion en la Bolsa de Valores de
Panama. La subordinacion de los Bonos Subordinados esta limitada Gnicamente a la Serie de la que forme parte.

Los Bonos Subordinados recibiran pagos de intereses y/o capital siempre que los Bonos Senior de la Serie a la que
formen parte se encuentren al dia.

8. Moneda de Pago de la Obligacion

Las obligaciones de pago derivada de los Bonos se pagaran en Dolares de los Estados Unidos de América
"US$".

9. Monto de la Emision del Programa de Bonos Corporativos Rotativos

El valor nominal total y en conjunto de los Bonos sera de hasta Noventa Millones de Dolares
(US$90,000,000.00), en denominaciones de mil Délares (US$1,000.00) o sus maltiplos y en tantas series como
lo estime conveniente el Emisor seglin sus necesidades y condiciones del mercado.

10. Programa Rotativo

El Emisor podra efectuar emisiones rotativas de los Bonos, en tantas series como la demanda de mercado
reclame, siempre y cuando se respete el monto autorizado total del programa rotativo de Bonos de Noventa
Millones de Doélares (US$90,000,000.00), y que la nueva venta de Bonos se realice por los plazos estipulados en
el presente Prospecto Informativo. El programa rotativo de Bonos ofrece al Emisor la oportunidad de emitir
nuevos Bonos en series en la medida que exista disponibilidad. En ningiin momento el saldo insoluto a capital
de los Bonos emitidos y en circulacion podra ser superior al monto autorizado total del programa rotativo de
Bonos de Noventa Millones de Dolares US$90,000,000.00. En la medida en que se vayan venciendo o
redimiendo los Bonos emitidos y en circulacion, el Emisor dispondra del monto vencido o redimido para emitir
nuevas series de Bonos por un valor nominal equivalente hasta el monto vencido o redimido. El programa estara
disponible hasta cuando el Emisor asi lo crea conveniente, siempre y cuando cumpla con todos los
requerimientos de la Superintendencia del Mercado de Valores y la Bolsa de Valores de Panama, S.A., y tendra
un plazo de vigencia no mayor a diez (10) afios. El término rotativo de este programa, no significa la rotacién o
renovacion de valores ya emitidos. Estos deberan ser cancelados en sus respectivas Fechas de Vencimiento o
previo segun las condiciones de redencion anticipada detalladas en sus respectivos valores. La emision rotativa
de Bonos seglin se describe, sera siempre una alternativa para los inversionistas, pero no constituird una
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obligacion de retener el Bono maés alld de su vencimiento original. E]1 Emisor comunicara mediante Suplemento
al Prospecto Informativo a la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama y a la Bolsa
de Valores de Panama, la Serie de Bonos a ser ofrecida, la Fecha de Oferta Respectiva, la Fecha de Emision, el
Monto, el Periodo de Gracia si lo hubiere, el Pago de Capital especificando si se pagara al Vencimiento u otra
periodicidad segun lo determine el Emisor, en cuyo caso debera incluir la respectiva tabla de amortizacion de
capital, la Fecha de Vencimiento, la Tasa de Interés, la Periodicidad de Pago de Intereses y los Dias de Pago de
Interés, las condiciones de redencion anticipada, si la serie cuenta con garantias y los términos y condiciones de
las mismas, con no menos de Tres (3) Dias hébiles antes de la Fecha de Oferta de la respectiva Serie.

De colocarse los Bonos por la totalidad del monto de esta oferta, en base a los estados financieros preliminares,
el valor nominal de la presente emision representa nueve mil (9,000) veces el capital pagado del Emisor.

11. Fecha de Vencimiento de los Bonos

Los Bonos podran ser emitidos en una o mas series por plazos de hasta diez (10) afios contados a partir de la
Fecha de Emision de la serie respectiva. La cantidad de Bonos a emitirse por plazo de vencimiento serd
determinada por El Emisor, segin sus necesidades y condiciones del mercado al momento de efectuarse la venta de
los Bonos.

12. Tasa y Pago de Intereses

Los Bonos de cada serie devengaran intereses a partir de su Fecha de Emision y hasta su Fecha de Vencimiento o
Redencion Anticipada. La tasa de interés sera fijada por el Emisor antes de la Fecha de Oferta Respectiva y la
misma podra ser fija o variable. En caso de ser una tasa fija, los Bonos devengaran una tasa fija de interés anual que
sera determinada por el Emisor segiun sus necesidades y la demanda del mercado y que seran comunicados
mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de Tres (3) Dias habiles antes de la Fecha de
Oferta Respectiva. La tasa variable también sera determinada por el Emisor seglin sus necesidades y la demanda del
mercado y que seran comunicados mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de Tres (3)
Dias habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva y sera la que resulte de sumar un margen, a ser establecido
exclusivamente por el Emisor, a aquella tasa Libor (London Interbank Rate) que bancos de primera linea requieran
entre si para depésitos en Dolares, a uno (1), tres (3) o seis (6) meses plazo, en el mercado interbancario de Londres
(London Interbank Market). En caso que la tasa de interés de Bonos de una Serie sea variable, la tasa variable de
interés de los Bonos de dicha serie se revisara tres (3) Dias Habiles antes del inicio de cada Periodo de Interés por
empezar y la misma debera ser notificada a la SMV, a la BVP y a LatinClear por lo menos tres (3) dias habiles antes
del inicio de cada Periodo de Interés.

Condiciones especiales de los Bonos Subordinados : El Emisor solo podra realizar el pago de intereses de un Bono
Subordinado siempre que este al dia en el pago de intereses y capital del Bono Senior al cual se encuentre
subordinado.

El adquirente de cada Bono devengara intereses (i) desde su Fecha de Emision si ésta ocurriese en un Dia de
Pago o en la Fecha de Emision, o (ii) en caso de que la Fecha de Liquidacion no concuerde con la de un Dia de
Pago o la Fecha de Emision, desde el Dia de Pago inmediatamente precedente a la Fecha de Liquidacion (o
Fecha de Emision si se trata del primer periodo de interés) hasta que su capital sea pagado en su totalidad.

Para cada una de las series de los Bono s de que se trate, el Emisor determinara la periodicidad del pago de
intereses, la cual podra ser mensual, trimestral o semestralmente. El pago de intereses se hara el ultimo dia de cada
periodo (cada uno, un “Dia de Pago de Interés™), y en caso de no ser este un Dia Habil, entonces el pago se hara el
primer Dia Habil siguiente. El Dia de Pago de Interés sera notificado por el Emisor a la Superintendencia de
Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A., mediante un suplemento al Prospecto
Informativo, con no menos de Tres (3) Dias habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.
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El periodo que comienza en la Fecha de Emisién y termina en el Dia de Pago inmediatamente siguiente y cada
periodo sucesivo que comienza a partir de un Dia de Pago y termina en el Dia de Pago inmediatamente siguiente y
asi sucesivamente hasta la Fecha de Vencimiento se identificard como Periodo de Interés. Si un Dia de Pago no
coincide con un Dia Habil, el Dia de Pago debera extenderse hasta el primer Dia Habil inmediatamente
siguiente, pero sin extenderse dicho Dia de Pago a dicho Dia Hébil para los efectos del cémputo de intereses y
del periodo de interés subsiguiente.

Los intereses devengados por los Bonos seran calculados por el Agente de Pago, Registro y Transferencia para
cada Periodo de Interés, aplicando la Tasa de Interés sobre el saldo insoluto a capital de dicho Bono,
multiplicando la cuantia resultante por el numero de dias calendario del Periodo de Interés (incluyendo el primer
dia de dicho Periodo de Interés pero excluyendo el Dia de Pago en que termina dicho Periodo de Interés),
dividido entre 360 redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano (medio centavo redondeado hacia
arriba).

El pago de intereses de los Bonos se realizara conforme a como se describe en la Seccion III literal A numeral 20,
de este Prospecto Informativo.

El término "Dia Habil" se refiere a todo dia que no sea sabado, domingo, o dia Nacional o feriado para los
bancos de Licencia General en la Ciudad de Panama por disposiciones de la Superintendencia de Bancos.

13. Periodo de Gracia y Pago de Capital.

Para cada una de las series, el Emisor tendra derecho a establecer un Periodo de Gracia para el pago del capital.
El Periodo de Gracia para cada serie, si lo hubiere, sera comunicado por el Emisor a la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panamad y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A., mediante un suplemento al Prospecto
Informativo con no menos de Tres (3) Dias habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. Una vez transcurrido
el Periodo de Gracia, si lo hubiere, el saldo insoluto a capital de los Bonos de cada serie se pagara en la forma y
frecuencia que determine el Emisor, pudiendo ser pagado, a opcion del Emisor, mediante un solo pago a capital en
su respectiva Fecha de Vencimiento o mediante amortizaciones iguales a capital, cuyos pagos a capital podréan ser
realizados con la frecuencia que establezca el Emisor para cada serie, ya sea mediante pagos mensuales
trimestrales, semestrales o anuales, lo cual serd igualmente indicado en el Suplemento al Prospecto Informativo
correspondiente conforme se indica anteriormente. En el caso de que una serie de Bonos cuente con un Periodo de
Gracia, el mismo sera incluido en el Suplemento al Prospecto Informativo de la serie correspondiente como parte
de la tabla de amortizacion.

El cronograma de amortizacion de capital de cada una de las Series a ser emitidas serd comunicado mediante
suplemento al Prospecto Informativo a més tardar tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la(s) Serie(s)
Respectiva (s), teniendo el Emisor, la opcion de realizar un solo pago a capital en la respectiva Fecha de
Vencimiento de la(s) Serie(s) respectiva (s).

Bonos Subordinados: El pago de capital de un Bono Subordinado sera realizado en la Fecha de Vencimiento,
siempre y cuando se haya cancelado el saldo insoluto del Bono Senior al cual se encuentre subordinado por lo que

el periodo de gracia no aplica para los Bonos Subordinados.

El pago de capital de los Bonos se realizara conforme se describe en la Seccién III literal A, numeral 20 de este
Prospecto Informativo.

14. Fecha de Oferta Respectiva

Para cada serie, la “Fecha de Oferta Respectiva™ ser4 la fecha a partir de la cual se ofreceran en venta los Bonos.
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de cada una de las series.
15. Fecha de Emision de los Bonos

Para cada serie, la “Fecha de Emision” serd la primera fecha de liquidacion de Bonos de una Serie que ocurra
después de una Fecha de Oferta Respectiva y a partir de la cual los Bonos de dicha Serie empezaran a devengar
intereses. La Fecha de Emisién de cada serie de Bonos sera determinada por el Emisor antes de la oferta de
éstos, en atencion a sus necesidades financieras.

16. Precio Inicial de la Oferta

Los Bonos seran ofrecidos inicialmente en el mercado primario a la par, es decir al cien por ciento (100%) de su
valor nominal. Sin embargo, la Junta Directiva del Emisor podra, de tiempo en tiempo, cuando lo considere
conveniente, autorizar que los Bonos sean ofrecidos en el mercado primario por un valor superior o inferior a su
valor nominal seglin las condiciones del mercado financiero en dicho momento. Los Bonos podran ser objeto
de deducciones o descuentos asi como de primas o sobreprecio seglin lo determine el Emisor, de acuerdo a las
condiciones del mercado.

Cada Bono serd entregado contra el pago del precio de venta acordado para dicho Bono, mas intereses
acumulados hasta la Fecha de Liquidacion. La Fecha de Liquidacion de un Bono sera la fecha en la que el
Emisor reciba el pago del precio de venta acordado para dicho Bono. En el caso de que la Fecha de Liquidacién
del Bono sea distinta a la Fecha de Emision o a la de un Dia de Pago, al precio de venta del Bono se le sumaran
los intereses acumulados correspondientes a los dias transcurridos entre la Fecha de Liquidacion y el Dia de
Pago inmediatamente precedente (o Fecha de Emision, si se trata del primer Periodo de Interés).

17. Redencién Anticipada

Los Bonos Corporativos podran ser redimidos, total o parcialmente, a opcion del Emisor, a partir de la fecha que
determine el Emisor y que serd comunicada mediante el suplemento al Prospecto Informativo y en base a los
términos de los Bonos Corporativos de cada Serie, en cualquier Dia de Pago de Interés, o en aquella otra fecha
que sea aprobada por la Mayoria de los Tenedores Registrados de la Serie respectiva, sin lugar a incurrir en un
procedimiento de modificacion de términos y condiciones de los Bonos, costo o penalidad alguna. Las
redenciones totales se haran por el saldo insoluto a capital mas los intereses devengados hasta la fecha en que se
haga la redencién anticipada. Las redenciones parciales se haran pro rata entre los Bonos emitidos y en
circulacion de la serie de que se trate.

Bonos Subordinados : La redencion anticipada de un Bono Subordinado estara condicionada a que hayan sido
cancelados en su totalidad el Bono Senior al cual esté subordinado.

La redencion de los Bonos se efectuara en cualquiera de las fechas establecidas para el pago de intereses de los
Bonos, siempre y cuando el Emisor haya cumplido con las siguientes condiciones con al menos de treinta (30)
dias calendarios de anticipacion a la fecha fijada para la redencion (la “Fecha de Redencion”): (i) publicacién de
un aviso sobre la redencion anticipada durante dos (2) dias consecutivos en dos (2) diarios de circulacién nacional
mediante el cual se anunciara la redencion anticipada al piblico inversionista, a la Superintendencia del Mercado
de Valores y al Fiduciario; y, (ii) envio de una notificacion escrita al Fiduciario y Agente de Pago, acompafiada
del modelo del comunicado piblico a que se refiere el punto (i) anterior.

El Emisor notificara por escrito con no menos de treinta (30) dias calendarios de antelacion, a la Superintendencia
de Mercado de Valores, a la Central Latinoamericana de Valores, S.A. y a la Bolsa de Valores de Panam4, S.A. su
intencién de redimir anticipadamente, parcial o totalmente la serie respectiva. La nota sera acompafiada del
comunicado pablico.
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En los casos de redenciones parciales, la suma asignada para la redencion no podra ser menor a Cien Mil Délares
(US$100,000.00). Dicho pago se hara prorrata a todos los Tenedores de dicha Serie.

Todo aviso de redencidn sera irrevocable. El hecho de que no se dé aviso de redencion a un determinado Tenedor
Registrado no afectara la suficiencia de los avisos debidamente dados a otros Tenedores Registrados.

18. Forma y Representacion de los Bonos

Los Bonos seran emitidos en titulos nominativos, registrados y sin cupones, en denominaciones de mil dolares
(US$1,000.00), o sus miltiplos.

(a) Bonos Globales

Los Bonos Globales solamente serdn emitidos a favor de una Central de Valores, en uno o més titulos globales,
en forma nominativa y registrada, sin cupones. Inicialmente, los Bonos Globales seran emitidos a nombre de la
Central Latinoamericana de Valores, S.A. (“LatinClear”), quien acreditard en su sistema interno el monto de
capital que corresponde a cada una de las personas que mantienen cuentas con LatinClear (el “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 bursatiles con respecto a los Bonos Globales sera demostrada, y
el traspaso de dicha propiedad seré efectuado (inicamente 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 Global sera considerado como el tnico
propietario de dicho Bono en relacion 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 sera considerado el tnico
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 porcidn alguna de los Bonos Globales sea registrada a
nombre suyo. En adicion, ningun 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 podra realizar la compra de Bonos a través de cualquier casa de valores que sea Participante de
LatinClear.

Todo pago de 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 por cuenta de los propietarios de derechos bursatiles con respecto a los Bonos
Globales y por mantener, supervisar y revisar los registros relacionados con dichos derechos bursétiles.

LatinClear, al recibir cualquier pago de intereses u otros pagos en relacion con los Bonos Globales, acreditara
las cuentas de los Participantes en proporcién a sus respectivos derechos bursitiles 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 bursatiles.

Los traspasos entre Participantes serédn efectuados de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de LatinClear.

En vista de que LatinClear inicamente puede actuar por cuenta de los Participantes, quienes a su vez actian por
cuenta de otros intermediarios o tenedores indirectos, la habilidad de una persona propietaria de derechos
bursatiles con respecto a los Bonos Globales, de dar en prenda sus derechos a personas o entidades que no son
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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,
tnicamente de acuerdo a instrucciones de uno o mas Participantes a favor de cuya cuenta se hayan acreditado
derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales, y tinicamente en relacion 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 anénima constituida de acuerdo a las leyes de la
Republica de Panama y que cuenta con licencia de central de custodia, liquidacion y compensacion 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. L.os servicios indirectos de LatinClear estan disponibles a terceros como bancos, casas de
valores, fiduciarios o cualesquiera personas que compensan o 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 entre LatinClear y el Emisor, obligara a LatinClear y/o a los Participantes o podra
interpretarse 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 intereses devengados se hara con
el dinero que para estos fines proporcione el Emisor.

(b) Bonos Individuales

Los Bonos Individuales podran ser emitidos a favor de cualquier persona que no sea una central de custodia. En
adicién, cualquier tenedor de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales podra solicitar la
conversion de dichos derechos bursatiles en Bonos Individuales mediante solicitud escrita dirigida al
Participante que le ha reconocido derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales, lo cual necesariamente
implica una solicitud dirigida a LatinClear formulada de acuerdo a sus reglamentos y procedimientos,
presentada a través de un Participante. 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 que el
Participante correspondiente le indique al Agente de Pago (como representante del Emisor) por escrito y
emitidos en las denominaciones aprobadas conforme a la solicitud de LatinClear.

Correran por cuenta del tenedor de derechos bursatiles que solicita la emision de Bonos Individuales
cualesquiera costos y cargos en que incurra directa o indirectamente el Emisor en relacion con la emision de
dichos Bonos Individuales.

19. Titularidad
Los Bonos seran emitidos de forma nominativa.

20. Forma de Pago del Capital e Interés

Los pagos derivados de los Bonos a favor de los Tenedores Registrados se haran por intermedio de un Agente
de Pago, Registro y Transferencia designado por el Emisor para tal fin.
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El Emisor ha designado como Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos a MMG Bank
Corporation (el “Agente de Pago™), con oficinas principales ubicadas en la Torre MMG, Avenida Paseo del
Mar, Urbanizacion Costa del Este Piso 22, Ciudad de Panama, Republica de Panama, de conformidad con el
contrato para la prestacién de servicios de Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos, cuya copia
reposa en los archivos de la Superintendencia de Mercado de Valores y esta disponible para la revision del
puablico en general. La gestion del Agente de Pago es puramente administrativa a favor del Emisor. El Agente
de Pago se compromete a establecer y mantener en sus oficinas principales un registro de los Bonos (en adelante
el “Registro™), en la cual anotara: (1) la fecha de expedicién de cada Bono; (2) 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 o cesionario del mismo (en adelante los “Tenedores Registrados™); (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
hubiesen establecido sobre los 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 relacion a
los Bonos emitidos a nombre de tales Tenedores Registrados; y (7) cualquier otra informacion que el Agente de
Pago considere conveniente.

En caso de que el Agente de Pago tenga conocimiento de uno o mas Eventos de Incumplimiento, debera
notificarlo por escrito al Emisor, al Fiduciario, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa de
Valores de Panama y a cada uno de los Tenedores Registrados.

El término “Tenedor Registrado” o “Tenedores Registrados” significa(n) aquella(s) persona(s) cuyo(s)
nombre(s) aparezca(n) inscrito(s) en el Registro de Tenedores como titular de uno o mas Bonos a una fecha
determinada. El Agente de Pago entregara a los Tenedores Registrados las sumas que hubiese recibido del
Emisor para pagar el capital y los intereses de los Bonos de conformidad con los términos y condiciones de esta
oferta.

Mientras el Agente de Pago no hubiese recibido aviso escrito de parte del Tenedor Registrado o de un
representante autorizado de éste, o alguna orden de autoridad competente indicando otra cosa, el Agente de
Pago reconocera al Gltimo Tenedor Registrado de un Bono como el tinico, legitimo y absoluto propietario y
titular de dicho Bono, para los fines de efectuar los pagos derivados de los Bonos, recibir instrucciones y para
cualesquiera otros propositos.

Cuando cualquier institucion competente requiera al Emisor detalle del o los Tenedores, hasta llegar a la
persona natural, el Agente de Pago, Registro y Transferencia debera entregar a requerimiento del Emisor la lista
de Tenedores Registrados en sus sistemas internos.

El Agente de Pago debera suministrar cualquiera informacion o explicacion sobre la Emision que requiera la
Superintendencia del Mercado de Valores y/o Entidades Autorreguladas.

Para aquellos Bonos emitidos de forma global, consignados en Central Latinoamericana de Valores (Latinclear)
y sujetos al régimen de tenencia indirecta, el Agente de Pago hara los pagos por intermedio de Latinclear.
Recibidas las sumas por Latinclear, ésta hara los pagos que correspondan a los respectivos Participantes, y estos
a su vez los pagaran a los Tenedores Indirectos.

Los pagos a capital e intereses de los Bonos seran hechos en las oficinas principales del Agente de Pago,
actualmente ubicadas en la Torre MMG, Avenida Paseo del Mar, Urbanizacion Costa del Este Piso 22, Ciudad
de Panama, Republica de Panam4, a opcién del Tenedor Registrado, (i) mediante cheque emitido a favor del
Tenedor Registrado o (ii) en el caso que el Tenedor Registrado sea una central de custodia, el pago se realizara
de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de dicha central; o (iii) mediante crédito a una cuenta del
Tenedor Registrado con el Agente de Pago (en caso de que el Agente de Pago sea un banco); o (iv) mediante
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transferencia electronica a favor del Tenedor Registrado. Los cheques que se emitan a favor del Tenedor
Registrado se entregaran en persona en las oficinas del Agente de Pago y se requerird una firma debidamente
autorizada para su entrega. El Tenedor Registrado tiene la obligacién de notificar al Agente de Pago, por
escrito, cuanto antes, la forma de pago escogida y el nimero de cuenta bancaria a la que se haran los pagos de
ser este el caso, asi como la de cualquier cambio de estas instrucciones. El Agente de Pago no tendra obligacion
ni de recibir ni de actuar en base a notificaciones dadas por el Tenedor Registrado con menos de cinco (5) dias
habiles antes de cualquier Dia de Pago de Intereses o de la Fecha de Vencimiento. En ausencia de notificacion
al respecto, la forma de pago sera mediante cheque a favor del Tenedor Registrado.

En caso de que el Tenedor Registrado escoja la forma de pago mediante cheque, el Agente de Pago no sera
responsable por la pérdida, hurto, destruccion o falta de entrega, por cualquier motivo, del antes mencionado
cheque y dicho riesgo serd asumido por el Tenedor Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago se
limitara a emitir dicho cheque a la persona autorizada por el Tenedor Registrado, entendiéndose que para todos
los efectos legales el pago de intereses o capital 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 entendera como un incumplimiento del Agente de Pago 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 Repiiblica 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 interno de Latinclear.

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

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

El Agente de Pago hara buen pago de cada uno de los Bonos cuando pague el capital y/o los intereses, segan sea
el caso, conforme lo contemplado en el respectivo Bono y en el Contrato de Agencia de Pago. El Agente de
Pago podra, sin incurrir en responsabilidad alguna, retener el pago de capital e intereses de un Bono a
consecuencia de haberse dictado alguna orden de parte de autoridad judicial o de otra autoridad competente o
por mandato de la ley.

El Agente de Pago no incurrira en responsabilidad alguna por motivo de cualquier accion que éste tome (u
omita tomar, incluyendo, en este caso la retencion de pago) en base a un Bono, instruccion, orden, notificacion,
certificacion, declaracion u otro documento que el Agente de Pago razonablemente creyese ser (0 no ser en caso
de omisiones) auténtico y valido y estar (o no estar en el caso de omisiones) firmado por la(s) persona(s)
apropiada(s) o autorizada(s) o en base a la ley u orden judicial o de autoridad competente.

El Agente de Pago y cualquiera de sus accionistas, directores, dignatarios o compafiias subsidiarias o
relacionadas podran ser Tenedores Registrados de los Bonos y entrar en cualesquiera transacciones comerciales
con el Emisor o cualquiera de sus subsidiarias o relacionadas sin tener que rendir cuenta de ello a los Tenedores
Registrados de los Bonos.
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Llegado el Dia de Pago de Intereses o el Dia de Pago de Capital sin recibir los fondos suficientes para realizar el
pago programado, el Agente de Pago, Registro y Transferencia informara al Fiduciario, a los Tenedores
Registrados, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Central Latinoamericana de Valores, S.A.yala
Bolsa de Valores de Panama, de que no pudo realizar el pago de interés y/o capital, segiin corresponda, a favor
de los Tenedores Registrados, por no contar con los fondos suficientes para realizar dicho pago.

21. Depésito Previo de los Bonos

A fin de cumplir con lo exigido en el articulo 202 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, el Emisor ha
establecido el deposito previo de los Bonos con Central Latinoamericana de Valores S.A. (“Latinclear”),
sociedad organizada y existente de acuerdo a las leyes de Panama4, la cual cuenta con licencia otorgada por la
Superintendencia de Mercado de Valores para actuar como central de valores. El depdsito se ha hecho mediante
la entrega de los Bonos Globales.

22. Titularidad de los Bonos Segin su Forma de Representacion

Latinclear ha sido designada por el Emisor para actuar como central de valores para los fines de hacer posible el
traspaso de los Bonos Globales. Por tal motivo, y para los fines del Registro de Tenedores que sera llevado por
el Agente de Pago, Latinclear sera el Tenedor Registrado de todos los Bonos Globales frente al Agente de
Pago. Cuando se trate de Bonos que hubiesen sido emitidos de forma fisica e individual a nombre de uno o mas
inversionistas, las personas a cuyo nombre se emitan tales documentos fisicos se consideraran Tenedores
Registrados y seran considerados como tal por el Agente de Pago. En consecuencia, todo pago derivado de los
Bonos Globales que el Emisor deba hacer por si mismo o por intermedio del Agente de Pago, se hard a
Latinclear en su condicién de Tenedor Registrado de los mismos. En caso de emitirse Bonos de forma fisica, los
pagos correspondientes a éstos se haran directamente a los titulares de éstos que aparezcan en el Registro de
Tenedores llevado por el Agente de Pago.

Latinclear fue creada para: (i) mantener valores en custodia para sus Participantes (los participantes de
Latinclear incluyen casas de valores, bancos y otras centrales de custodia, y podra incluir otras organizaciones);
y (ii) facilitar la compensacion y liquidacion de transacciones de valores entre participantes a través de
anotaciones en cuenta eliminando la necesidad del movimiento de certificados fisicos.

Al recibir oportunamente cualquier pago de capital e intereses de los Bonos, Latinclear acreditard las sumas
recibidas en las cuentas de aquellos Participantes que mantengan Bonos. Las sumas recibidas se acreditaran
proporcionalmente en atencion al monto de la inversion en los Bonos, de acuerdo a los registros y reglas
internas de Latinclear. Los Participantes a su vez, acreditaran las sumas recibidas en las respectivas cuentas de
custodia de los inversionistas, quienes ostentan la condicién de Tenedores Indirectos con respecto a los Bonos,
en proporcion a sus respectivos derechos bursatiles.

Sera responsabilidad exclusiva de Latinclear mantener los registros relacionados con los pagos efectuados a los
Participantes en favor de sus respectivos tenedores indirectos, correspondientes a los derechos bursatiles sobre
los Bonos adquiridos por estos filtimos.

23. Régimen de Tenencia Indirecta

El derecho de propiedad de las personas que inviertan en los Bonos que estén representados de forma
inmovilizada, estara sujeto al “Régimen de Tenencia Indirecta”, regulado en el capitulo Tercero del Titulo X del
Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, “por el cual se crea la Comisién Nacional de Valores”, actualmente
Superintendencia de Mercado de Valores, “y se regula el Mercado de Valores en la RepUblica de Panama”.
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Bajo el Régimen de Tenencia Indirecta, el inversionista tendra el caricter de “Tenedor Indirecto” en relacién
con aquellos Bonos inmovilizadosos comprados a su favor a través de una casa de valores o un intermediario, y
como tal, adquirira derechos bursétiles sobre los Bonos de conformidad con lo dispuesto en el Texto Unico del
Decreto Ley 1 de 1999. El término “Tenedor” significa todo tenedor de los Bonos, ya sea Tenedor Registrado o
Tenedor Indirecto.

El Emisor ha autorizado que los Bonos podran ser consignados y transferidos a través de la Central
Latinoamericana de Valores, S.A. (“LatinClear”) o cualquier otra central de valores debidamente autorizada
para operar en la Republica de Panama. Por lo tanto, el Emisor podra representar los Bonos mediante la
emision de titulos globales o macrotitulos (“Bonos Globales™) a favor de dichas centrales de valores.

Tal como se explico en la seccion anterior, el Emisor ha contratado a Latinclear para actuar como central de
valores en relacion con los Bonos. Por lo tanto, Latinclear serid el Tenedor Registrado de los Bonos
inmovilizadosos y considerado por el Agente de Pago y el Emisor, como el Ginico propietario de los Bonos
inmovilizados, mientras que los inversionistas seran considerados Tenedores Indirectos y como tal adquiriran
derechos bursitiles sobre los Bonos, de conformidad con lo dispuesto en el Texto Unico del Decreto Ley 1 de
1999. El inversionista, en su condicién de Tenedor Indirecto de los Bonos podra ejercer sus derechos bursatiles
de acuerdo a la ley, los reglamentos y procedimientos de Latinclear.

Latinclear ha informado al Emisor que tomar4 cualquier accién permitida a un Tenedor Indirecto de los Bonos
inicamente de acuerdo a instrucciones de uno o més Participantes a favor de cuya cuenta se hayan acreditado
derechos bursatiles con respecto de los Bonos y inicamente en relacion con la porcion del total del capital de
Bonos sobre la cual dicho Participante o Participantes hayan dado instrucciones.

El inversionista que solicite que los Bonos que adquiera sean emitidos de forma fisica y a su nombre, no estara
sujeto al Régimen de Tenencia Indirecta.

En caso de que un Bono tenga a dos (2) o més personas como su Tenedor Registrado, las instrucciones en
relacién con los Bonos que sean impartidas por estos al Agente de Pago y el Emisor se regiran por las siguientes
reglas: (i) si se utiliza la expresion “y” en el Registro, se entendera como una acreencia mancomunada y se
requerira la firma de todos los Tenedores Registrados de dicho Bono identificados en el Registro; y (ii) si se
utiliza la expresion “o” se entendera como una acreencia solidaria y se requerird la firma de cualquiera de los
Tenedores Registrados de dicho Bono; y (iii) si no se utiliza alguna de estas expresiones o se utiliza cualquiera
otra que no indique claramente los derechos y obligaciones de cada uno, se entendera como una acreencia
mancomunada y por lo tanto se requerird la firma de todos los Tenedores Registrados de dicho Bono que

aparecen en el Registro.
24. Transferencia de Derechos Bursitiles y de Bonos Emitidos Fisicamente

Las transferencias de los derechos bursatiles reconocidos a los inversionistas que ostenten la condicion de
Tenedores Indirectos sobre los Bonos inmovilizados , depositados y custodiados en Latinclear y acreditados en
las cuentas de los Participantes, seran efectuadas por Latinclear de acuerdo a sus reglamentos y procedimientos.

Los Bonos son unicamente transferibles en el Registro de Tenedores administrado por el Agente de Pago.
Cuando cualquiera de los Bonos sea presentado al Agente de Pago para que se registre su transferencia,
especificamente en el caso de Bonos Individuales, el Emisor entregara al Agente de Pago el nuevo certificado
que éste emitira a favor del cesionario, de acuerdo a lo establecido en esta seccion. Para ser transferidos, los
Bonos deberan ser debidamente endosados por el Tenedor Registrado a favor del cesionario y entregados al
Agente de Pago, quien cancelara dicho Bono, expedird y entregard un nuevo Bono al endosatario del Bono
transferido y anotara dicha transferencia en el Registro de Tenedores. El nuevo Bono asi emitido sera una
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obligacién valida y exigible del Emisor, y gozard de los mismos derechos y privilegios que tenia el Bono
transferido. Todo Bono presentado al Agente de Pago para el registro de su transferencia deberd estar
debidamente endosado por el Tenedor Registrado mediante endoso especial, en forma satisfactoria a juicio del
Agente de Pago y, a solicitud del Agente de Pago o el Emisor, autenticada la firma ante Notario Publico. El
Agente de Pago no tendra obligacion de anotar el traspaso en el Registro de Tenedores y podra retener el pago
de capital o intereses de un Bono que razonablemente creyese no ser genuino y auténtico o sobre el cual exista
algin reclamo, disputa, litigio u orden judicial con relacién a su tenencia, propiedad, disposicion, secuestro,
embargo, validez, legitimidad o transferencia. La anotaciéon hecha por el Agente de Pago en el Registro de
Tenedores completara el proceso de transferencia del Bono. El Agente de Pago no anotara transferencias de
Bonos en el Registro dentro de los quince (15) dias habiles inmediatamente precedentes a cada Dia de Pago
Intereses, Fecha de Redencién Anticipada (de haberla) o Fecha de Vencimiento. En el evento de que se
adquieran Bonos fuera de una Bolsa de Valores u otro mercado organizado, al momento de solicitar al Agente
de Pago la transferencia de dichos Bonos, se debera mostrar evidencia al Agente de Pago de la retencion del 5%
a que se refiere el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2006 en concepto de pago del impuesto sobre la
renta correspondiente por la ganancia de capital causada en la venta de los Bonos de que se trate, o bien
evidencia de que la transferencia no esta sujeta al pago de dicho impuesto.

Para aquellos Bonos Individuales emitidos fisica e individualmente que no estén sujetos al Régimen de
Tenencia Indirecta, la transferencia se completara y hara efectiva por medio de la correspondiente anotacion en
el Registro de Tenedores llevado por el Agente de Pago. La transferencia se entendera hecha a partir de la fecha
en que quede anotada en el Registro de Tenedores. Toda solicitud de traspaso de un Bono Individual emitido
fisicamente se debera realizar por escrito y dirigida al Agente de Pago, entregada en las oficinas de éste y estar
acompafiada del respectivo Bono. La solicitud deberd estar suscrita por la(s) persona(s) que aparezca(n)
inscrita(s) como Tenedor(es) Registrado(s) en el Registro o por un mandatario, apoderado o representante
del/los Tenedor(es) Registrado(s) debidamente facultado o por una persona que haya adquirido poder de
direccion de acuerdo a la ley.

Toda solicitud de traspaso de Bonos Individuales emitidos de forma fisica debera incluir una declaracion
haciendo constar lo siguiente:

a. Si la transferencia del Bono se produjo o no, a consecuencia de una enajenacion realizada a través de la
Bolsa de Valores de Panami, S.A., o de cualquier otra bolsa de valores autorizada por la
Superintendencia de Mercado de Valores. En caso afirmativo se presentard al Emisor documento que
demuestre que la transaccion se realizo a través de la respectiva bolsa de valores.

b. En caso de que el traspaso no hubiese sido realizado a través de la Bolsa de Valores de Panama, S.A., o
de cualquier otra bolsa de valores autorizada por la Superintendencia de Mercado de Valores, que el
impuesto sobre la renta sobre las ganancias de capital a que se refiere el literal (e) del articulo 701 del
Cédigo Fiscal, ha sido retenido y remitido al Fisco por el comprador del Bono. En este caso, una copia
original o autenticada de la constancia del pago del impuesto retenido y hecho al Fisco debera
presentarse al Agente de Pago, para que éste pueda hacer entrega del nuevo certificado fisico al
comprador del Bono.

c. Que el Tenedor se obliga a reembolsar al Emisor todas las sumas de dinero que este fuese obligado pagar
al Fisco en caso que la obligacion de retener, remitir y/o pagar dicho impuesto no hubiese sido cumplida;

Y,
d. Si en la solicitud se indica que el traspaso no ha sido realizado a través de la Bolsa de Valores de

Panama, S.A., o de cualquier otra bolsa de valores autorizada por la Superintendencia de Mercado de
Valores, el Agente de Pago podra hacer la retencion del impuesto que corresponda.
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25. Canje y Denominacion de los Bonos

Siempre y cuando con respecto al mismo no pese ninguna orden de autoridad competente que imposibilite la
negociacion del Bono; los Tenedores Registrados de Bonos emitidos fisicamente podran solicitar por escrito al
Agente de Pago la division el reemplazo o canje de uno o méas Bonos de los que sean titulares por otros de otra
denominacion o la consolidacion de varios Bonos por otro Bonos de otra denominacion, siempre que los Bonos
sean de la misma seriec y que la denominacidn resultante sea igual a Mil Doélares (US$1,000.00) y en
cualesquiera de sus multiplos. Dicha solicitud debera estar acompafiada de los Bonos que desean canjear
debidamente endosados.

La solicitud la realizara el Tenedor Registrado por escrito, al Agente de Pago, en las oficinas principales de este
Gltimo y debera estar acompaiiada de los Bonos que desean canjear debidamente endosados. Una vez presentada
la solicitud de acuerdo con lo contemplado en esta Seccion, el Agente de Pago procederd a anular los titulos
canjeados y a entregar los Bonos sustituidas, los cuales deberan coincidir en cuanto a su valor nominal total con
el del (de los) Bono(s) canjeado(s).

Cuando un Bono se deteriore o mutile, el Tenedor Registrado de dicho Bono podra solicitar al Emisor la
expedicion de un nuevo Bono. Esta solicitud se debera hacer por escrito y a la misma se debera acompaiiar el
Bono asi deteriorado o mutilado. Para la reposicion de un Bono en caso que haya sido hurtado o que se haya
perdido o destruido, se seguira el respectivo procedimiento judicial. No obstante, el Emisor podra reponer el
Bono, sin la necesidad de susodicho procedimiento judicial, cuando considere que, a su juicio, es totalmente
cierto que haya ocurrido tal hurto, pérdida o destruccién. Queda entendido que como condicion previa para la
reposicion del Bono sin que se haya recurrido al procedimiento judicial, el interesado debera proveer todas
aquellas garantias, informaciones, pruebas u otros requisitos que el Emisor y el Agente de Pago, Registro y
Transferencia exijan a su sola discrecion en cada caso.

26. Firma de Bonos

Para que los Bonos sean una obligacion valida y exigible del Emisor, los certificados de bonos que los
representan deberan ser firmados en nombre y representacion del Emisor por el Presidente o Secretario
conjuntamente, o (b) cualesquiera directores, actuando individualmente, para que establezcan, los métodos
electronicos, mecanicos o digitales que estimen convenientes para la firma de los Bonos. Adicionalmente, cada
Bono sera firmado, fechado y autenticado por el Agente de Pago, como diligencia de autenticacion, en la fecha
que el Emisor reciba valor por dicho Bono, conforme el Emisor le instruya de tiempo en tiempo. La
autenticacion de los Bonos por parte del Agente no implicard en forma alguna que éste garantice las
obligaciones de pago del Emisor con respecto a los Bonos.

27. Renuncia y Remocion del Agente de Pago

El Agente de Pago podra renunciar a su cargo en cualquier momento, previo aviso por escrito al Emisor el cual
no podra ser menor de sesenta (60) dias calendarios de anticipacion a la fecha en que la renuncia se hara
efectiva, pudiendo el Agente de Pago y el Emisor renunciar al resto del plazo de comiin acuerdo.

Dentro de este plazo, el Emisor debera nombrar un nuevo agente de pago, registro y transferencia. En caso que
el Emisor nombre un nuevo agente de pago, registro y transferencia dentro de dicho plazo, y el mismo haya
aceptado el cargo, se entendera que la renuncia del agente de pago saliente se ha hecho efectiva. En caso que el
Emisor no nombre al nuevo Agente de Pago dentro del plazo antes indicado, el Agente de Pago tendra la opcion
de nombrarlo por cuenta y a nombre del Emisor, y sin requerir la autorizacién o aprobacion de este ultimo,
preferiblemente de entre los bancos que sean Tenedores Registrados, en caso de haber alguno. No obstante lo
anterior, la renuncia del Agente de Pago no sera efectiva bajo ningin motivo hasta que se haya nombrado un
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nuevo agente de pago y registro y el mismo haya aceptado dicho cargo.

En todo caso, el agente de pago, registro y transferencia sustituto debera ser un banco con oficinas en la Ciudad
de Panama4 y con licencia bancaria general otorgada por la Superintendencia de Bancos.

El Emisor podra remover de forma inmediata al Agente de Pago al ocurrir cualquiera de los siguientes casos:

a. En caso de que el Agente de Pago cierre sus oficinas en la ciudad de Panama o su licencia bancaria
general sea cancelada o revocada; o

b. En caso de que el Agente de Pago sea intervenido por la Superintendencia de Bancos; o

c. En caso de que el Agente de Pago sea disuelto o caiga en insolvencia o se solicite su quiebra, concurso
de acreedores o liquidacion; o

d. En caso de que el Agente de Pago incurra en dolo en el cumplimiento de sus obligaciones bajo el
presente Contrato, o por incumplimiento reiterado de sus obligaciones.

El Emisor también podra remover al Agente de Pago sin causa justificada, en cualquier momento, dando aviso
previo y por escrito de tal decisién al Agente de Pago con al menos sesenta (60) dias calendarios de
anticipacion a la fecha fijada para la remocion o terminacion de funciones. Dentro de este plazo, el Emisor
debera designar un nuevo agente de pago y suscribir un acuerdo de sustitucién o nuevo contrato con el nuevo
agente de pago sustancialmente en los mismos términos y condiciones del presente Contrato, con un banco de
reconocido prestigio con oficinas en la ciudad de Panamad y con licencia general otorgada por la
Superintendencia de Bancos. En caso que el Emisor nombre un nuevo agente de pago, registro y transferencia
dentro de dicho plazo, y el mismo haya aceptado el cargo, se entendera que la remocidn del agente de pago
saliente se ha hecho efectiva.

En caso que el Emisor no nombre al nuevo agente de pago dentro del plazo antes indicado, el Agente de Pago
removido tendra la opcién de nombrarlo por cuenta y a nombre del Emisor, y sin requerir la autorizacion o
aprobacion de este ultimo, preferiblemente de entre los bancos que sean Tenedores Registrados, en caso de
haber alguno. No obstante lo anterior, la remocién del Agente de Pago no sera efectiva bajo ningin motivo
hasta que se haya nombrado un nuevo agente de pago y registro y el mismo haya aceptado dicho cargo.

En caso de renuncia o remocidn, el Agente de Pago debera entregar al Emisor y al nuevo agente de pago,
registro y transferencia, toda la documentacion relacionada con la gestion prestada, incluido un reporte detallado
de los dineros recibidos, las sumas de dineros entregadas a los Tenedores Registrados a la fecha de sustitucion
junto con cualquier saldo, previa deduccion de los honorarios, gastos y costos debidos y no pagados al Agente
de Pago por razén de la prestacion de sus servicios de acuerdo a los términos del presente Contrato.
Adicionalmente, el Agente de Pago devolvera al Emisor los honorarios que le hubiesen sido pagados de forma
anticipada, en proporcion al resto del plazo que falte para completar el afio.

28. Limitacion de Responsabilidad
Nada de lo estipulado en este Prospecto Informativo y en los términos y condiciones del titulo global o macro
titulo, obligara a Latinclear y a los Participantes o podra interpretarse en el sentido de que Latinclear y los
Participantes garantizan a los Tenedores Registrados y Efectivos (cuentahabiente registrado) de los Bonos, el
pago a capital e intereses correspondientes a los mismos.

29. Dineros No Reclamados

Las sumas de capital e intereses derivadas de los Bonos que no sean cobradas por el Tenedor Registrado, o que
no puedan ser entregadas a este por el Agente de Pago, Registro y Transferencia segin lo dispuesto en los
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términos y condiciones de este Prospecto Informativo o de los Bonos, o a consecuencia de haberse dictado una
orden de parte de alguna autoridad competente, no devengaran intereses con posterioridad al Dia de Pago.

Toda suma de dinero que el Emisor haya puesto a disposicion del Agente de Pago, Registro y Transferencia
para cubrir los pagos de capital e intereses de los Bonos y que no sea cobrada por el respectivo Tenedor
Registrado luego de transcurrido un periodo de ciento ochenta (180) dias calendarios después de la Fecha de
Vencimiento, sera devuelta por el Agente de Pago, Registro y Transferencia al Emisor en dicha fecha, y
cualquier requerimiento de pago por parte del Tenedor Registrado con posterioridad a dicha fecha debera ser
dirigido directamente al Emisor, no teniendo el Agente de Pago, Registro y Transferencia responsabilidad
alguna por la falta de cobro en tiempo oportuno por parte del Tenedor Registrado.

30. Notificaciones

Para los fines de recibir avisos y notificaciones, se fijan las siguientes reglas y direcciones: toda notificacion o
comunicacion al Agente de Pago debera ser efectuada por escrito y enviada a la siguiente direccion fisica o
electronica:

AGENTES DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA

MMG Bank Corporation
MMG Tower, Piso 22
Avenida Paseo del Mar, Costa del Este
Apartado Postal 0832-02453
Panama, Republica de Panama
Teléfono: 265-7600
Atencion: Marielena Garcia Maritano
Correo electronico: marielena.gmaritano@mmegbank.com
www.mmgbank.com

Toda notificacién o comunicacion al emisor debera ser efectuada por escrito y enviada a la siguiente direccion
fisica, o electronica:
EMISOR

KADIMA HOLDINGS, S.A.
Grand Plaza, Piso 6
Boulevard Pacifica, Punta Pacifica
Apartado Postal 0832 — 0539 WTC
Panam4, Republica de Panama
Teléfono: 396-5000
Atencion: Gisela Rodriguez
Correo electronico: contraloria@edpanama.com

Cualquier notificacion o comunicacién a los Tenedores Registrados podra ser hecha mediante cualquiera de las
siguientes formas: (i) envio por correo certificado o porte pagado, a la ultima direccion del Tenedor Registrado
que conste en el Registro de Tenedores; (ii) publicacion de un aviso en dos (2) diarios locales de amplia
circulacién en la Republica de Panama por dos (2) dias consecutivos; (iii) entrega personal en el domicilio
designado por el Tenedor Registrado, con acuse de recibo, (iv) via fax al niimero suministrado por el Tenedor
Registrado; o (v) mediante correo electronico.

Si la notificacion o comunicacion es enviada mediante correo certificado o porte pagado se considerara como
debida y efectivamente efectuada a los tres (3) dias habiles siguientes a la fecha en que sea franqueada. En caso
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que la comunicacion se efectiie por medio de anuncio piblico, se entendera efectuada en la fecha de la segunda
publicacién del aviso. En caso de entrega personal, la comunicacién se entenderd efectuada en la fecha que
aparezca en la nota de acuse de recibo, firmada por la persona a quien se le entreg6 dicha comunicacion. En
caso de envio por fax, a partir de la fecha que aparezca impresa por el equipo a través de la cual se trasmitié. En
caso de correo electronico, la comunicacion se entendera entregada en la fecha en que fue enviada.

31. Prelacion

El pago de capital e intereses de los Bonos tiene prelacion sobre las demds acreencias que se tengan contra el
Emisor o sus Empresas Relacionadas, excepto los Bonos Subordinados y aquellas acreencias cuya prelacion sea
establecida por leyes aplicables en casos de quiebra o concurso de acreedores.

32. Obligaciones del Emisor
Mientras existan Bonos emitidos y en circulacion, el Emisor se obliga a lo siguiente:
a. Obligaciones de Hacer:

1. Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A.,
dentro de los plazos y de acuerdo a la periodicidad que establezcan dichas entidades, la siguiente
informacion:

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

(ii) Informe de actualizacion 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.

(iii) 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.

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

3.  Suministrar al agente de pago cualquier informacioén financiera, razonable y acostumbrada, que
solicite.

4. Mantener al dia sus obligaciones frente a terceros que sean por un valor igual o mayor a Cinco
Millones de Ddlares (US$5,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

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

6. Mantener vigentes todos los permisos y compromisos gubernamentales necesarios para llevar a cabo
sus operaciones.
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7. Cumplir con las demas obligaciones establecidas en este Prospecto, los Bonos y demas documentos y
contratos relacionados con la presente oferta.

8. Cumplir con las disposiciones (i) de la Ley de Valores, (ii) de los Acuerdos debidamente adoptados
por la Superintendencia del Mercado de Valores, (iii) del Decreto Ley 9 de 1998, modificado por el
Decreto Ley 2 de 2008 (Ley Bancaria) y demas leyes y decretos vigentes que incidan directa o
incidentalmente en el curso normal de su negocio.

9. Cumplir con el Reglamento Interno de la Bolsa de Valores de Panamé, S.A. y de Central
Latinoamericana de Valores, S.A. (Latin Clear).

10. El Emisor acuerda usar los fondos obtenidos de la emision de los Bonos exclusivamente para el uso
acordado de acuerdo a este prospecto informativo.

b. Obligaciones de No Hacer

1. No disolverse.

2. No reducir su capital social autorizado.

3. No efectuar cambios sustanciales en la naturaleza de sus operaciones, en cuanto a extender facilidades
de crédito a sus Empresas Relacionadas .

A excepcion de las obligaciones impuestas por disposiciones legales, El Emisor podra ser dispensado de
cumplir una o mas de las obligaciones de no hacer, listadas anteriormente, para lo cual se requerira el voto
favorable de los tenedores que representen al menos el cincuenta y un por ciento (51%) del valor nominal de la
(s) Serie (s) de los Bonos emitidos y en circulacion de que se trate. Se exceptia de lo dispuesto en este parrafo el
cumplimiento de las Obligaciones de Hacer y el numeral 1 de las Obligaciones de No Hacer.

33. Eventos de Incumplimiento
Los siguientes constituiran eventos de incumplimiento bajo los Bonos (cada uno, un “Evento de Incumplimiento”):

4. Si el Emisor deja de realizar cualquier pago en concepto de capital o intereses derivados de los
Bonos en el dia de pago correspondiente. En caso de que suceda algin Evento de Incumplimiento
del Emisor bajo esta causal, el Emisor tendra un periodo de cura de quince (15) dias calendarios,
contados a partir de la fecha en que se debié realizar el pago, para remediar y subsanar el Evento de
Incumplimiento, y realizar el pago correspondiente de capital o intereses derivados de los Bonos;

5. Si el Emisor no cumpliese con cualquiera de las obligaciones a su cargo contenidas en este prospecto
informativo o en los Bonos;
6. Si el Emisor incumple cualquier otra obligacion frente a terceros que sume mas de cinco millones de
délares (US$5,000,000.00);
34. Periodo de Cura
En caso de que ocurriesen y se configuren uno o mas Eventos de Incumplimiento de conformidad con la seccién
anterior, cualquier Tenedor Registrado de Bonos, El Fiduciario y/o el Agente de Pago, cuando tengan conocimiento

de ello, podran emitir una notificacion de incumplimiento al Emisor (la “Notificacién de Incumplimiento”). Dicha
notificacion debera indicar el Evento de Incumplimiento que haya ocurrido y el Emisor, al Dia Habil siguiente de
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haberla recibido tendra la obligacién de enviarla a todos los Tenedores Registrados, a la Superintendencia del
Mercado de Valores, a la Bolsa de Valores de Panama, S.A., al Fiduciario y al Agente de Pago. Una vez enviada tal
notificacion por parte del Emisor, éste contara con un plazo de quince (15) dias calendarios para subsanar el Evento
de Incumplimiento (el “Periodo de Cura”). Este Periodo de Cura no aplicara para Eventos de Incumplimiento bajo
la causal 1 de la seccion anterior (en cuyo caso aplicara el periodo de cura establecida en dicha causal).

En caso de que el Agente de Pago tenga conocimiento de uno o mas Eventos de Incumplimiento, debera
notificarlo por escrito al Emisor, al Fiduciario, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa de
Valores de Panama y a cada uno de los Tenedores Registrados.

35. Declaracion de Vencimiento Anticipado

En caso de que uno o mas Eventos de Incumplimiento sean subsanados, el Emisor debera comunicarlo mediante
notificacion escrita al Agente de Pago y al Fiduciario si se tratara de Series garantizadas, para que éstos, a su vez, la
comuniquen a todos los Tenedores , a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa de Valores de
Panama, S.A.

Si el Evento de Incumplimiento no es subsanado dentro del Periodo de Cura establecido en el numeral anterior de
esta Seccion o en el periodo de cura que haya sido determinado especificamente para dicho Evento de
Incumplimiento, contado a partir de la fecha en la que se reciba la Notificacion de Incumplimiento, el Agente de
Pago, cuando asi se lo soliciten Tenedores Registrados que representen al menos el cincuenta y un por ciento (51%)
del valor nominal de una Serie en particular, expedira una declaracion de vencimiento anticipado (la “Declaracion
de Vencimiento Anticipado™), en nombre y representacion de los Tenedores Registrados de los Bonos de la serie de
que se trate, quienes por este medio irrevocablemente consienten a dicha representacion. La Declaracion de
Vencimiento Anticipado serd comunicada por el Agente de Pago, al Fiduciario si se tratara de Series garantizadas,
al Emisor, a los Tenedores Registrados, a la Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de
Panam4, S.A., y serd efectiva en su Fecha de Expedicion y en virtud de la expedicion de dicha Declaracién de
Vencimiento Anticipado los Bonos de la serie de que se trate se constituiran automaticamente, sin que ninguna
persona deba cumplir con ningun otro acto, notificacion o requisito, en obligaciones de plazo vencido y el Emisor
estara obligado en dicha fecha (la "Fecha de Vencimiento Anticipado™) a pagar el total del capital de los Bonos mas
los intereses devengados a dicha Fecha de Expedicion. Los Tenedores Registrados que representen cincuenta y un
por ciento (51%) del valor nominal de Bonos Subordinados sélo podran expedir una Declaracion de Vencimiento
Anticipado, conforme a esta seccion, siempre que hayan sido cancelados en su totalidad el saldo de capital e
intereses de los Bonos Senior a los que se encuentren subordinados.

Si se tratase de Series garantizadas, una vez que El Fiduciario reciba del Agente de Pago, Registro y
Transferencia una Declaracion de de Vencimiento Anticipado, El Fiduciario solicitara a El Fideicomitente que
aporte al Fideicomiso, en un plazo no mayor a cinco (5) dias habiles contados a partir de la fecha de recibo de
dicha solicitud, el monto que sea necesario para cubrir el Saldo Insoluto a Capital de los Bonos de la (s) Serie
(s) garantizada (s) que haya (n) incumplido, emitida (s) y en circulacion y los intereses devengados por las
mismas, ya sean moratorios u ordinarios, y todos y cualesquiera gastos, comisiones u otras sumas adeudadas por
El Fideiocmitente en su calidad de emisor de los Bonos de las Series que estén garantizadas y que se encuentran
en incumplimiento (en adelante, el “Aporte”).

En caso que el Fideicomitente no realice el Aporte para dar cumplimiento al pago del capital de los Bonos de las

Series garantizadas que se encuentren en incumplimiento, emitidos y en circulacion, y los intereses devengados
por los mismos, luego de emitida una Declaracion de Vencimiento Anticipada en el plazo y conforme a los
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términos estipulados en la clausula anterior, El Fiduciario debera liquidar los Bienes Fideicomitidos, conforme a
lo establecido en el Contrato de Fideicomiso.

Independientemente de la existencia de una Declaracion de Vencimiento Anticipado, si en la Fecha de Vencimiento
o en un Dia de Pago de Interés, el pago del capital o intereses de un Bono, segun corresponda, no fuese pagado a su
Tenedor Registrado, el Emisor pagara al Tenedor Registrado de dicho Bono, como unica indemnizacion y
compensacion, intereses moratorios sobre las sumas de capital y/o intereses indebidamente retenidas o negadas, ya
sea por razén de pago a capital o intereses, a una tasa de interés equivalente dos por ciento (2%) anual (la “Tasa de
Interés por Incumplimiento™) desde la fecha en que dicha suma de capital o interés, segin sea el caso, venciere y sea
pagadera hasta la fecha en que dicha suma de capital o interés sea pagada en su totalidad.

36. Actuacion de Tenedores

Cualquier consentimiento, liberacion o renuncia que se requiera por parte de los Tenedores para modificar los
términos y condiciones de los Bonos debera ser adoptada en una reunién convocada y celebrada de acuerdo a las
siguientes reglas:

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

(ii) Cualquier reunion sera convocada mediante notificacion escrita a (a) los Tenedores de Bonos de la
serie que corresponda, en caso de que se trate de una reunién de Tenedores de una sola serie, o (b)
los Tenedores de todos los Bonos, en caso de que se trate de una reunién de todos los Tenedores.
Dicha convocatoria indicara la fecha, hora y lugar de la reunién, asi como la agenda de la misma, y
sera enviada por lo menos diez (10) Dias Hébiles antes de la fecha de la reunion. No obstante lo
anterior, los Tenedores podran renunciar a la notificacion previa y su presencia o representacion en
una reunion constituira renuncia tacita a la notificacion previa.

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

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

(v) La presencia de una Mayoria de Tenedores de una Serie en particular constituird quérum para celebrar
una reunion de los Tenedores con relacién a cualquier consentimiento, liberacion o renuncia que se
requiera por parte de una Mayoria de Tenedores de una Serie en particular; y, la presencia de una
Supermayoria de Tenedores de una Serie en particular constituira quérum para celebrar una reunion
de todos los Tenedores con relacion a cualquier consentimiento, liberaciéon o renuncia que se
requiera por parte de una Supermayoriade Tenedores de una Serie en particular;

(vi) Cada Tenedor tendra un voto por cada ddlar de capital que representen sus respectivos Bonos.

(vii) Una decision de Tenedores de Bonos, en una reunién debidamente convocada y constituida sera
considerada aprobada si ha sido autorizada mediante el voto de una Mayoria de Tenedores de una
Serie en particular o de una Supermayoria de Tenedores de una Serie en particular o de una Mayoria
de Tenedores Registrados de una Serie garantizada, de conformidad con lo establecido en el presente
Prospecto Informativo.

(viii) Una decision aprobada de acuerdo a lo estipulado en esta seccion por los Tenedores presentes o
representados en una reunion sera considerada como una decision de todos los Tenedores y sera
vinculante para todos los Tenedores, ain para aquellos Tenedores que no hayan estado presente o
representados en la misma.
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Cualquier decision que los Tenedores de Bonos, deban o puedan tomar conforme a lo dispuesto en las secciones
anteriores podra igualmente adoptarse mediante resolucion de Tenedores aprobada por escrito, sin necesidad de
convocatoria y reunion conforme al literal (a) anterior, por una Mayoria de Tenedores de una Serie en particular
o una Supermayoria de Tenedores de una serie en particular, segiin corresponda; pero si una resolucion de
Tenedores no se adoptara mediante consentimiento unanime por escrito de todos los Tenedores, una copia de tal
resolucion debera ser enviada por el Emisor dentro de los cinco (5) Dias Habiles siguientes a todos los
Tenedores que no dieron su consentimiento a tal resolucion. El consentimiento puede ser en forma de varias
copias, cada una de las cuales debera estar firmada por uno o mas Tenedores. Si el consentimiento esta en una o
mas copias, y las copias llevan fechas diferentes, entonces la resolucion sera efectiva en la fecha que lleve la
altima copia mediante la cual una Mayoria de Tenedores de una serie en particular o una Supermayoria de
Tenedores de una serie en particular , segiin corresponda hayan dado su consentimiento a la resolucién mediante
copias firmadas.

37. Modificaciones y Cambios:

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al prospecto y demas documentos que respaldan la
oferta publica de los Bonos Corporativos con el exclusivo propésito de remediar ambigiiedades o para corregir
errores evidentes o inconsistencias en la documentacion. Cuando tales enmiendas no impliquen modificaciones
a los términos y condiciones de los Bonos Corporativos y documentos relacionados con esta oferta, no se
requerira el consentimiento previo o posterior de los tenedores de los Bonos Corporativos. Tales enmiendas se
notificaran a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A., mediante
suplementos enviados dentro de los dos (2) dias habiles siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.

Fuera de lo indicado en el parrafo anterior, el Emisor se reserva el derecho de efectuar modificaciones futuras a
los términos y condiciones de esta emision, de conformidad con el proceso establecido por la Superintendencia
del Mercado de Valores en el Acuerdo 4-2003 o en los Acuerdos posteriores que lo subroguen.

Para poder modificar los Términos y Condiciones de los Bonos Corporativos y para otorgar cualquier dispensa
al Emisor en cuanto al cumplimiento de sus obligaciones se requerira el consentimiento de aquellos Tenedores
que representen al menos el cincuenta y uno por ciento (51%) del valor nominal total de los Bonos Corporativos
en ese momento emitidos y en circulacion de la Serie a modificar; salvo que se refiera a cambios relacionados
con la tasa de interés, la Fecha de Vencimiento y/o garantias, temas estos que requeriran el voto favorable de
aquellos Tenedores que representen al menos el setenta y cinco por ciento (75%) del valor nominal de los Bonos
Corporativos emitidos y en circulacion de la Serie a modificar. Se exceptia de lo dispuesto en este parrafo los
numerales “1,2,3,4,5,6,8y9 de las Obligaciones de Hacer y numeral “1” de las Obligaciones de No Hacer,
detalladas en la Seccion III, Literal A, Numeral 32 de este Prospecto Informativo.

Copia de la documentacion que ampare cualquier reforma, correccion o enmienda de los términos de los Bonos
Corporativos serd suministrada por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de
Valores de Panam4, S.A., quien la mantendra en sus archivos a la disposicion de los interesados.

En el evento de modificaciones que afecten a todas las Series garantizadas, El Fideicomitente y El Fiduciario
podrén reformar los términos y condiciones de las Series garantizadas de los Bonos con el consentimiento de los
Tenedores Registrados que representen el cincuenta y un por ciento (51%) del total de los Bonos de la(s)
Serie(s) garantizada(s) por el Fideicomiso, en particular, emitidas y en circulacién en un momento determinado.

38. Ley y Jurisdicciéon Aplicable
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Tanto la oferta piblica de los Bonos como los derechos y las obligaciones derivados de estos se regiran por las leyes
de la Repiiblica de Panama.

El Emisor acepta, irrevocablemente, que cualquier controversia, diferencia o disputa que surja con motivo de la
validez, interpretacion, ejecucién o terminacion de los Bonos sera resuelta mediante arbitraje en derecho ante el
Centro de Conciliacion y Arbitraje de la Camara de Comercio; Industrias y Agricultura de Panama. El arbitraje se
llevara a cabo y seguira las reglas del referido centro.

39. Fuente de repago

El repago del capital e intereses de los Bonos provendra de los recursos financieros generales de las
Empresas Relacionadas del Emisor y de los flujos provenientes de los canones de arrendamiento conforme
a los contratos suscritos por las Empresas Relacionadas. No se constituira un fondo de redencion.

B. PLAN DE DISTRIBUCION DE LOS BONOS

Los Bonos de la presente emision seran colocados en el mercado primario a través de la Bolsa de Valores de
Panama, S.A. Para efectos de la colocacion primaria de los Bonos a través de la Bolsa de Valores de Panama,
S.A., el Emisor ha contratado los servicios d¢ MMG Bank Corporation como empresa que cuenta con licencia
de casa de valores expedida por la Superintendencia del Mercado de Valores, mediante Resoluciéon CNV-292-
05 de 13 de diciembre de 2005 e igualmente tiene derecho a operar un puesto de bolsa ante la Bolsa de Valores
de Panama, S.A., el cual esta debidamente registrado en la Bolsa de Valores de Panama, S.A., y es miembro de
Latinclear. MMG Bank Corporation cuenta con corredores de valores debidamente autorizados por la
Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama, para llevar a cabo la negociacion de los
Bonos a través de la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Los servicios de colocacion por MMG Bank Corporation se prestaran sobre la base del mejor esfuerzo y la
comision a ser pagada por el Emisor como retribucion de estos servicios sera de hasta 1/2 % del valor nominal
de los Bonos colocados y vendidos en emision primaria a través de la Bolsa de Valores de Panama. MMG Bank
Corporation no garantiza al Emisor la venta total o parcial de los Bonos Corporativos.

Sera responsabilidad del Emisor pagar las tarifas de registro y supervision cobradas por la Superintendencia del
Mercado de Valores asi como las tarifas de registro y mantenimiento y comisiones por negociacion primaria de
la presente emisidn cobradas por la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

El contrato para la prestacion del servicio de colocacion de valores en el mercado primario sera por tiempo
indefinido. No obstante, cualquiera de las partes podra solicitar su terminacién en cualquier momento, dando un
aviso previo por escrito a la otra parte de tal decision, con al menos sesenta (60) dias calendarios de anticipacion
a la fecha prevista de terminacion, sin perjuicio de que las partes puedan de comiin acuerdo renunciar a dicho
término.

La totalidad de los Bonos Corporativos objeto de la presente oferta piblica sera ofrecida al publico general, sin
ningln perfil especifico. Ninguna parte de los Bonos Corporativos estan asignados para su colocacion a un
grupo de inversionistas especificos, incluyendo accionistas actuales, directores, dignatarios, ejecutivos,
administradores, empleados o ex- empleados del Emisor o sus subsidiarias.

El Emisor se reserva el derecho de celebrar contratos de suscripcion sobre los Bonos Corporativos en cualquier
momento.

La oferta publica de los Bonos Corporativos s6lo esta siendo hecha dentro de la Republica de Panama. Los

fondos netos de la venta de los Bonos Corporativos, luego de descontar los gastos de la Emision, equivalen
a US$89,655,100.00.
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Actualmente no existen ofertas, ventas o transacciones de valores del Emisor en colocacion privada, o dirigidas
a inversionistas institucionales.

C. MERCADOS

La oferta publica de los Bonos Corporativos fue registrada ante la Superintendencia del Mercado de Valores de la
Repiiblica de Panama y su venta autorizada mediante Resolucion SMV No.472-18 de 16 de octubre de 2018. Esta
autorizacion no implica que la Superintendencia del Mercado de Valores de la Repiiblica de Panama recomiende la
inversion en tales valores ni representa opinion favorable o desfavorable sobre las perspectivas del negocio. La
Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama no sera responsable por la veracidad de la
informacion presentada en este prospecto o de las declaraciones contenidas en las solicitudes de registro.

Los Bonos Corporativos han sido listados para su negociacion en la Bolsa de Valores de Panama, S.A., y seran
colocados mediante oferta publica primaria en dicha bolsa de valores. El listado y negociacion de estos valores
ha sido autorizado por la Bolsa de Valores de Panamé, S.A. Esta autorizacién no implica su recomendacion u
opini6n alguna sobre dichos valores o El Emisor.

D. GASTOS DE LA EMISION

Los gastos de la emision son los siguientes:

Cifras Representadas en US$
Precio al publico Gastos de la Emisién Cantidad neta al Emisor
Por unidad US$1,000.00 US$3.83 US$996.17
Total US$90,000,000.00 US$344,900.00 US$89,655,100.00

* Precio sujeto a cambios.

El Emisor incurrira en los siguientes gastos aproximados, los cuales representan el 0.3832% del total de la
emision:

Cifras Representadas en US$

Comisién o Gasto Periodicidad | Monto | Porcentaje

Tarifa de Registro SMV Inicio 31,500.00 | 0.0350%

Tarifa de Registro emisiones primarias BVP** Inicio 51,250.00 | 0.0569%

Tramite de registro de emision en BVP Inicio 150.00 0.0002%

Inscripcion de emision en la BVP Inicio 350.00 0.0004%

Asignacion de Codigo ISIN Inicio 150.00 0.0002%

Inscripcion de valores en Latinclear Inicio 1,000.00 | 0.0011%

Comisi.én de_ fzstructgraci()n, honorarios legales, Inicio 80,500.00 | 0.0894%
calificacion de riesgo, otros (estimados)

Comisién de Colocacion Inicio 180,000.00 | 0.2000%

Total 344,900.00 | 0.3832%

* El pago de impuestos (incluyendo pero no limitando, impuestos de ITBMS) que se generen de estas comisiones o gastos de los Bonos seran asumidos
por el Emisor.

** Incluye descucntos aplicados por pago adelantado por $15,000.00 a la BVP para negociacion de emisiones superiores a $12 millones en mercado
primario. Segin la tabla de descuento por volumen de la BVP las emisiones de $12 a $50 millones tendrén una tarifa de $15,000.00 + 1/16% sobre el
excedente de 12 millones. La comision para emisiones mayores a $50 millones serd de $38,750.00 + 1/32% sobre el excedente de $50 millones.

*** Los montos de los gastos podrian variar,

El Emisor incurrira en los siguientes gastos aproximados durante la vigencia del programa:
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Cifras Representadas en US$
Comisién o Gasto Periodicidad | Monto | Porcentaje
Mantenimiento anual de Latinclear Anual 250.00 0.0003%
Mantenimiento anual de la BVP Anual 75.00 0.0001%
Tarifa de Supervisiéon SMV Anual 13,500.00 | 0.0150%
Comisién de Agente de Pago, Registro y Transferencia Anual 25,000.00( 0.0278%
Comisi6én de Agente Fiduciario Anual 20,000.00 [ 0.0222%
Calificacion de Riesgo Anual 9,000.00 | 0.0100%
Total 67,825.00 | 0.0754%

* Los montos de los gastos podrian variar durante ¢l periodo de vigencia del programa.

E. USO DE LOS FONDOS RECAUDADOS

Los fondos netos recaudados por la Emision podran ser utilizados para el refinanciamiento de obligaciones del
Emisor o sus afiliadas, asi como para capital de trabajo del Emisor y/o subsidiarias y afiliadas.

F. IMPACTO DE LA EMISION

La siguiente tabla presenta en forma comparativa los pasivos y fondos de capital del Emisor de los estados
financieros preliminares y la data proforma con base a la presente emisién de Bonos, asumiendo la colocacion
total de la Emision.

Actual | Después de oferta piiblica
Activos
Efectivo - 90,000,000
Activos totales - 90,000,000
Pasivos
Cuentas por pagar 8,678 8,678
Cuentas por pagar partes relacionadas | 38,841 38,841
Bonos Corporativos - 90,000,000
Pasivos totales 47,519 90,047,519
Patrimonio
Capital Social 10,000 10,000
Suscripcién por cobrar (10,000) (10,000)
Déficit acumulado (47,519) (47,519)
Patrimonio total (47,519) (47,519)
Pasivos y patrimonio total - 90,000,000
Relacién pasivos a capital 4.8 9,004.8

Nota: Asume la colocacion de la totalidad de la presente emision de Bonos por US$90,000,000.

G. GARANTIAS
1. Fideicomiso de Garantia

El Emisor podra decidir si emitira Series garantizadas mediante la constitucién de un Fideicomiso de Garantia.
De optar por emitir Series garantizadas el Emisor, debera remitir mediante Suplemento al Prospecto
Informativo el detalle de los bienes que seran dados en garantia, el contrato de fidecomiso, avalios y demas
documentos que se requieran para la constitucion de la garantia.



El propésito principal del Fideicomiso tiene como finalidad garantizar y facilitar, en definitiva, el pago total de
las sumas adeudadas o que se lleguen a adeudar por virtud de los Bonos de las Series garantizadas de la
Emision:

Tomada la decision de emitir series garantizadas por parte del Emisor, el cumplimiento de las obligaciones
derivadas de los Bonos Corporativos de las series garantizadas, estarin garantizadas mediante primera hipoteca
y anticresis constituida por la Fideicomitente sobre Fincas de propiedad de los Garantes Hipotecarios,
Fideicomitente o Fideicomitentes Adherentes y que seran hipotecadas de tiempo en tiempo en favor de El
Fiduciario.

Los Bonos Subordinados no se beneficiaran de las garantias incluidas en el Fideicomiso.

El patrimonio de este fideicomiso (los “Bienes Fideicomitidos™) estara constituido por los siguientes activos o
bienes:

1. Aporte inicial por la suma de quinientos délares con 00/100 (US$500.00), el cual se debera mantener
como balance minimo para cada una de las Cuentas de Concentracion.

2. Primera hipoteca y anticresis sobre las Fincas, tal como dicho término se define en el Contrato de
Fideicomiso. El Fideicomitente se obliga a realizar todas las gestiones que sean necesarias a fin de que
constituyan a mas tardar dentro de los ciento veinte (120) dias calendarios siguientes contados a partir
de la Fecha de Emision de las Series garantizadas, la primera hipoteca y anticresis con limitacion al
derecho de dominio sobre las Fincas cuyos valores sean suficiente para satisfacer la Cobertura de
Garantias de la Serie garantizada en particular.

3. Los dineros que reciba El Fiduciario producto de la ejecucion de las garantias reales, constituidas de
conformidad con el acépite anterior, la clausula quinta del Contrato de Fideicomiso.

4. El importe de las indemnizaciones concedidas o debidas a El Fideicomitente por el asegurador de las
Fincas o en virtud de expropiacion, en virtud del endoso de las polizas de seguro que El Fideicomitente
realizara a favor de El Fiduciario, incluyendo el endoso de pdliza de seguro de incendio, ésta ultima la
cual cubrira al menos el 80% del valor de las mejoras de las Fincas, y que no sera inferior al 100% del
monto de la serie garantizada respectiva.

5. Cesion irrevocable e incondicional de la totalidad de los Canones de Arrendamiento provenientes de los
Contratos de Arrendamiento, segiin los mismos se definen en el Contrato de Fideicomiso y que
provienen de las Fincas, los cuales seran depositados en la Cuentas de Concentracion, en virtud de la
cesion de los Canones de Arrendamiento que realiza El Fideicomitente a favor de El Fiduciario.

6. Las sumas depositadas en las Cuentas Fiduciarias sujeto a las condiciones y restricciones de disposicion
que se establecen en la clausula Séptima del Contrato de Fideicomiso.

7. Cualesquiera otros bienes que, de acuerdo a instrucciones que el Fideicomitente le presente al
Fiduciario, de tiempo en tiempo se incorporen al Fideicomiso de conformidad con sus términos los
cuales en su caso deberan cumplir con las condiciones de coberturas establecidas en el Contrato de
Fideicomiso y el Prospecto Informativo. El Fiduciario quedara investido del titulo de propiedad de las
sumas de dinero que le entregue El Fideicomitente, con el {inico objeto de destinarlas a los fines del

Contrato de Fideicomiso.
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El Fideicomitente declara bajo juramento que los Bienes Fideicomitidos son fondos de origen legal, no son el
resultado de cualquier actividad relacionada con el cultivo, fabricacion, almacenamiento, transporte o trafico
ilicito de estupefacientes drogas o sustancias psicotropicas. Ademas, El Fideicomitente declara que la ejecucion
del Contrato de Fideicomiso no tiene un propésito ilicito y su creacion no se esta haciendo en o por fraude a
terceros; no obstante, en caso que se establezca un proceso judicial en contra de El Fideicomitente, El Fiduciario
queda expresamente autorizado por El Fideicomitente para otorgar cualquier informacion solicitada por las
autoridades correspondientes.

La cobertura de las garantias seran el monto minimo a ser establecido en el Suplemento al Prospecto
Informativo para cada una de las Series garantizadas de los Bonos, emitidas y en circulaciéon , que sera
calculada en base al valor de los bienes inmuebles dados en garantia por parte del Garante Hipotecario de
acuerdo a un avalud actualizado divido entre el saldo insoluto de dicha Serie garantizada, emitida y en
circulacion. La verificacion de la cobertura de garantias sera realizada por el Fiduciario con al menos 7 dias
habiles anteriores al cierre de cada trimestre para ser incluida en las certificaciones trimestrales presentadas a la
Superintendencia de Mercado de Valores de Panama.

El Emisor debera; (i) constituir a mas tardar transcurridos ciento veinte (120) dias calendarios a partir la Fecha
de Emisidn de la respectiva Serie de Bonos que estén garantizadas, primera hipoteca y anticresis con limitacion
al derecho de dominio las Fincas como dicho término se define en el Contrato de Fideicomiso, cuyo valor sea
suficiente para satisfacer la cobertura de garantia correspondiente a dicha serie de la Emision; y, (ii) dentro de
los sesenta (60) dias calendarios de la Fecha de Emision de la respectiva Serie que esté garantizada, a emitirse,
ceder de manera irrevocable e incondicional, a favor del Fiduciario, los Canones de Arrendamiento aplicables a
dicha serie asi como cualesquiera otros bienes que no sean bienes inmuebles. El Fiduciario fiscalizara que el
Fideicomitente cumpla con el proceso para el traspaso de los Canones de Arrendamiento listados en el contrato
de cesion correspondiente.

2. Contrato de Fideicomiso de Garantia

LA INFORMACION QUE SE PRESENTA A CONTINUACION SON LOS PRINCIPALES
TERMINOS Y CONDICIONES DEL _CONTRATO DE FIDEICOMISO. EL INVERSIONISTA
POTENCIAL INTERESADO DEBE LEER ESTA SECCION CONJUNTAMENTE CON LA
TOTALIDAD DE LA INFORMACION CONTENIDA EN _EL_PRESENTE PROSPECTO
INFORMATIVO, ASI COMO EL CONTRATO DE FIDEICOMISO.

Ley aplicable: Leyes y normas legales de la Republica de Panama, particularmente la Ley | de 5 de enero de
1984 modificada por la Ley 21 de 10 de mayo de 2017, de la Republica de Panama.

Lugar y fecha de constitucion: Constituido en Panama desde el 17 de octubre de 2018. Su domicilio estara
ubicado en la Republica de Panama, y correspondera al domicilio de la persona que sea designada para actuar
como fiduciario.

Designacion del Fiduciario: el Emisor ha designado a THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA) S.A,,
para actuar como fiduciario del Fideicomiso de Garantia. THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA) S.A.
cuenta con licencia para ejercer el negocio de fideicomiso, expedida por la Superintendencia de Bancos de
Panama, mediante Resolucion 010-2010 del 14 de septiembre de 1910.

La direccion principal d El Fiduciario es Torre de las Américas, Torre A, Piso 6, Calle Punta Darién, Punta
Pacifica, Apartado Postal 0833-00174, Panama, Replblica de Panamd, Teléfono (507) 282-7900, Correo
electronico:  Christy.lopez@pa.scotiabank.com,  Alejandro.deycaza@pa.scotiabank.com,  Sitio  web
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www.scotiabank.com. A la fecha, El Fiduciario no ha sido objeto de sancion alguna en firme por parte de su
ente supervisor, ni por alguna otra autoridad sea judicial o administrativa.

Relaciones Comerciales entre El Fiduciario, sus Afiliadas o Subsidiarias con el Emisor: A la fecha de
presentacion de la solicitud de registro de los Bonos Corporativos a que se refiere este Prospecto, el Emisor no
tiene relacién o vinculo comercial con El Fiduciario, sociedades afiliadas, subsidiarias o persona controladora de
El Fiduciario.

Obligaciones del Emisor a favor de El Fiduciario y/o Afiliadas: A la fecha de presentacion de la solicitud de
registro de los Bonos Corporativos a que se refiere este Prospecto, el Emisor, ni alguna afiliada, subsidiaria o
persona controladora del Emisor, mantienen obligaciones pendientes a favor del Fiduciario o de alguna de sus
afiliadas, subsidiarias o persona controladora.

Datos del Fideicomitente: El Fideicomitente sera el propio Emisor. La direccién principal del Emisor es Grand
Plaza, Piso 6, Boulevard Pacifica, Punta Pacifica, Apartado Postal 0832 — 0539 WTC, Panama, Republica de
Panamé, Teléfono: 396-5000, Atencion: Gisela Rodriguez, Correo electronico: contraloria@edpanama.com.

Propietario de los bienes que se daran en fideicomiso: Los bienes que se darin en fideicomiso son de
propiedad de los Garantes Hipotecarios que son Empresas Relacionadas al Emisor. Sin embargo, en la medida
que el Emisor decida aumentar las garantias de la emision, éstos podran ser de su propiedad o de propiedad de
Fideicomitentes Adherentes.

Naturaleza del Fideicomiso: El fideicomiso sera irrevocable, puro, simple y oneroso. El Emisor sera el
responsable principal del pago de las remuneraciones y gastos del fideicomiso. En caso de que este incumpla
con sus obligaciones de pago, estas seran cobradas con cargo a los bienes del Fideicomiso. El Fiduciario tendra
la facultad de tomar las medidas necesarias para cobrar las sumas que se le adeuden por razon del manejo del
Fideicomiso, con cargo a los bienes del fideicomiso. En caso de ejercer esta facultad, el patrimonio del
Fideicomiso podra verse disminuido.

Gastos que corresponden a los Beneficiarios: Sin que estos sean todos, seran por cuenta de los Beneficiarios
los gastos de copias de documentos, honorarios profesionales de abogados, auditores u otros profesionales que
sean contratados por los beneficiarios con el fin de atender asuntos o reclamos que estos pudieran tener o iniciar
relacionados con el Fideicomiso.

Designacién e identificacion de los Beneficiarios: Los beneficiarios del Fideicomiso son los Tenedores
Registrados de las Series garantizadas de la presente Emision, asi como sus respectivos sucesores y cesionarios,
y cualquier otra persona a favor de quien El Fiduciario deba hacer pagos de conformidad con los términos del
Contrato de Fideicomiso.

Nombramiento y Remocién del Fiduciario: El Fideicomitente o la mayoria de los Tenedores Registrados de
los Bonos de series garantizadas, podran remover a El Fiduciario en los siguientes casos:

a. En caso de que El Fiduciario cierre sus oficinas en la Ciudad de Panama o sus autorizaciones para prestar
los servicios contratados sean canceladas o revocadas; o

b.  En caso de que El Fiduciario sea intervenido por la Superintendencia de Bancos de la Republica de
Panama;

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

d. En caso de que en la opinién razonable de El Fideicomitente o de la mayoria de los Tenedores Registrados
de los Bonos de series garantizadas, El Fiduciario incurra, ya sea por accién u omision, en negligencia, dolo o
en culpa grave en el cumplimiento de sus obligaciones bajo el Contrato de Fideicomiso.

Concurrentemente con la remocion de El Fiduciario, El Fideicomitente o la mayoria de los Tenedores
Registrados de los Bonos de series garantizadas, en caso de que la remocion sea solicitada por estos, nombraran
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un fiduciario sustituto que contara con las autorizaciones correspondientes y la experiencia requerida para la
prestacion de los servicios a que hace referencia el presente documento. En caso de remocién o renuncia de El
Fiduciario, El Fideicomitente debera, dentro del plazo de cuarenta y cinco (45) dias calendario, designar al
fiduciario sustituto.

A partir del momento en que el fiduciario sustituto acepte la designacién como fiduciario, éste sucedera y tendra
todos los derechos, poderes, privilegios y deberes que correspondian a El Fiduciario y éste quedara liberado de
sus deberes y obligaciones previstas en el Fideicomiso. El fiduciario sustituto debera otorgar un documento
mediante el cual asuma dicha responsabilidad sujeto a los términos y condiciones del Fideicomiso. En caso de
que no se pueda designar un fiduciario sustituto, El Fiduciario podrd poner los Bienes Fideicomitidos a
disposicion de un juzgado competente.

Facultad del Fiduciario para renunciar a su cargo: El Fiduciario esta facultado para renunciar a su cargo en
cualquier momento, sin necesidad de invocar causa justificada para ello y sin responsabilidad alguna, en cuyo
caso debera dar a El Fideicomitente y a los Tenedores Registrados de los Bonos, un aviso previo, mediante una
publicacion por tres (3) dias en un (1) diario de amplia circulacién de la localidad, de por lo menos sesenta (60)
dias calendarios, a fin de que El Fideicomitente nombre a un nuevo fiduciario, que tendra que ser una institucion
bancaria de esta plaza que cuente con licencia fiduciaria.

Ante una renuncia por parte de El Fiduciario, El Fideicomitente dispondran de treinta (30) dias calendarios
contados a partir de la fecha del aviso de renuncia para designar al nuevo fiduciario, y si no lo designa en dicho
plazo, entonces El Fiduciario podra, a su discrecion, realizar dicho nombramiento o solicitarle a un juez
competente que lo haga. Queda entendido que la renuncia y correspondiente sustitucién de El Fiduciario no
alterara la condici6n de irrevocabilidad del fideicomiso, por lo cual los Bienes Fideicomitidos continuara afecto
al fideicomiso, independientemente de quien actie como fiduciario, y el fideicomiso subsistira integramente a
pesar de dichas circunstancias, ya que el traslado de propiedad los Bienes Fideicomitidos se hara en atencion a
los fines de este fideicomiso y no en atencién El Fiduciario. En caso de que renuncie El Fiduciario y no exista
otra entidad que lo reemplace en sus funciones, dicha situacion deberd ser comunicada a los Tenedores
Registrados de los Bonos, a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama4, y a la Superintendencia de
Bancos de Panama y se debera seguir el procedimiento indicado en la Clausula Décima Octava del Contrato de
Fideicomiso, a fin de nombrar un fiduciario sustituto.

Resumen de facultades y obligaciones del Fiduciario: El Fiduciario tendra las siguientes obligaciones y
facultades:

Pagar al Agente de Pago, Registro y Transferencia, los intereses que produzcan Los Bonos.

Pagar al Agente De Pago, Registro y Transferencia el capital correspondiente a Los Bonos.

Recibir, en fideicomiso, las sumas de dinero que constituyen los Bienes Fideicomitido.

Proceder con la entrega de todo o parte (segin se requiera) del producto liquido de los Bienes

Fideicomitidos al Agente de Pago, Registro y Transferencia de Los Bonos, a solicitud escrita de éste,

para pagar los intereses de Los Bonos en cada Fecha de Pago y para pagar el capital en caso de

vencimiento natural o anticipado de Los Bonos o ante un Evento de Incumplimiento que ocasione el
pago anticipado de la totalidad o parte de Los Bonos.

5. Proceder con la liberacion de los gravamenes hipotecarios y anticréticos que se constituyen a su favor
cuando el Contrato de Fideicomiso se extinga lo que no sera necesario en la medida que se contempla
con lo establecido en la Clausula Vigésima del Contrato de Fideicomiso.

6. Proceder con la liberacion de los gravamenes hipotecarios y anticréticos que se constituyen a su favor,

cuando El Fideicomitente asi lo solicite, mientras el Agente de Pago Registro y Transferencia no le

haya emitido una Declaracién de Vencimiento Anticiado y siempre y cuando tal liberacion o entrega
no implique el incumplimiento de la obligacion de mantener la Cobertura de Garantia. En caso de que
la liberacién y/o entrega de los bienes fuera a causar una disminucién de la Cobertura de Garantia, el

Fideicomitente debera entregar en fideicomiso otros bienes, de forma previa o simultanea, con el fin de
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mantener la Cobertura de Garantia requerida al tenor y conforme a lo establecido en la Cldusula
Undécima del Contrato de Fideicomiso.

Proceder con la ejecucion de las garantias reales y personales que se constituyen a favor del Fiduciario
al tenor de lo contemplado en el Contrato de Fideicomiso, en caso de que ello sea necesario para lograr
el fin del fideicomiso.

Cumplir con las obligaciones que le impone el Contrato de Fideicomiso, salvo culpa grave o dolo.
Ante un eventual incumplimiento de lo pactado por parte de El Fideicomitente en lo que respecta a la
emision de Los Bonos, El Fiduciario esta obligado a efectuar todos los actos inherentes a su cargo en
salvaguarda de los intereses de los Tenedores Registrados de los Bonos de las Series garantizadas de la
Emision, conforme a lo establecido en la Clausula Décima Cuarta del Contrato de Fideicomiso.
Entregar informes de su gestion fiduciaria a El Fideicomitente, por lo menos una vez al afio, a solicitud
razonable de El Fideicomitente.

Rendir cuenta de su gestion a El Fideicomitente al momento de extinguirse el Fideicomiso o en caso de
remocion o renuncia de El Fiduciario.

Deducir de los Bienes Fideicomitidos, de acuerdo a lo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso, las
sumas debidas a su favor por los servicios prestados en ocasion del ejercicio del Fideicomiso, asi como
en concepto de gastos, costos y tributos causados por la celebracion y ejecucion del mismo.

Contratar, por cuenta del Fideicomiso, previa notificacion 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 ejecucion y prestacion de los servicios o funciones a ser realizados en vista del
Fideicomiso.

Suministrar toda la informacion que le soliciten Tenedores Registrados de los Bonos directamente o a
través del Agente de Pago, Registro y Transferencia de Los Bonos por cuenta de los Tenedores
Registrados de los Bonos.

Comunicar al Agente de Pago, Registro y Transferencia de Los Bonos para su respectiva divulgacion a
los Tenedores Registrados de los Bonos, a través de los respectivos Puestos de Bolsa, cualquier
incumplimiento del Fideicomitente en relacion al Fideicomiso.

Ante la ocurrencia de un Evento de Incumplimiento de las obligaciones del Fideicomitente, El
Fiduciario debera suministrar informacion relevante a los Tenedores Registrados de los Bonos, a la
Superintendencia de Bancos de Panama4, y a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama.
Suministrar cualquier informacién, documento o explicacion que requiera la Superintendencia del
Mercado de Valores, la Bolsa de Valores de Panama, en los plazos que dichas autoridades requieran.
Ante la ocurrencia de un Evento de Incumplimiento (tal como esta expresion se define en los Bonos),
El Fiduciario debera efectuar todos los actos inherentes a su cargo para salvaguardar los intereses de
los Tenedores Registrados de los Bonos de las Series garantizadas, de conformidad con lo dispuesto en
el Contrato de Fideicomiso.

Remitir al Fideicomitente, 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 los Bienes Fideicomitidos.

Remitir al Fideicomitente estados financieros auditados del fideicomiso, los cuales deberan ser parte
del Informe de Actualizacién Anual (IN-A) del Fideicomitente en calidad de Emisor de los Bonos.
Comunicar al Fideicomitente, con no menos quince (15) dias calendario de antelacion a su ocurrencia,
el vencimiento de las polizas de seguro que cubran riesgos con respecto a las Fincas y las mejoras
construidas sobre ellos, para que gestione la renovacion de dichas pdlizas de seguro.

Contratar, por cuenta del Fideicomiso, previa notificaciéon por escrito al Fideicomitente acerca de los
términos y condiciones de dicha contratacion, los servicios de auditores externos para la elaboracion de
estados financieros anuales del fideicomiso requeridos por la Superintendencia del Mercado de
Valores.

Constituir y perfeccionar los bienes dados en garantia.
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24. Comunicar a los Tenedores Registrados, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa de

Valores de Panama, en caso de no pago de su remuneracion o cualquier irregularidad sobre la gestion o
administracion de los bienes dados en garantia..

Obligaciones del Fideicomitente:

1.

2.

Realizar todas las gestiones a fin de que EL Fiduciario pueda abrir las Cuentas de Concentracién y/o
Cuentas Fiduciarias.

Aportar los fondos correspondientes al aportes inicial que establece la Clausula Quinta (a) del Contrato
de Fideicomiso, para que El Fiduciario proceda con la apertura de las Cuentas de Concentracion y/o
Cuentas Fiduciarias.

Constituir a mas tardar transcurridos ciento veinte dias (120) dias calendarios a partir la Fecha de
Emision de la respectiva Serie que estén garantizadas de Bonos del Programa, primera hipoteca y
anticresis con limitacion al derecho de dominio las Fincas, cuyo valor sea suficiente para satisfacer la
Cobertura de Garantia correspondiente a dicha serie de la Emision.

Dentro de los sesenta (60) dias de la Fecha de Emision de la respectiva Serie que esté garantizada, a
emitirse, ceder de manera irrevocable ¢ incondicional, a favor de El Fiduciario, los Canones de
Arrendamiento aplicables a dicha serie. El Fiduciario fiscalizara que el Fideicomitente cumpla con el
proceso para el traspaso de los Céanones de Arrendamiento listados en el Contrato de Cesion
correspondiente.

En caso de que exista un Evento de Incumplimiento, El Fideicomitente debera otorgar poder especial a
El Fiduciario para que pueda renegociar, ceder y traspasar los Contratos de Arrendamiento, asi como
sustituirse en El Fideicomitente, seglin corresponda, para el cobro de los Cénones de Arrendamiento, en
el caso que éste asi lo dispusiere.

Realizar todas las gestiones que sean necesarias para que se perfeccionen las Garantias correspondientes
y necesarias para cumplir con la Cobertura de Garantia, tomando en consideracion el monto de las
Series que estén garantizadas que se van a emitir, lo que implica, sin limitar, el mantenimiento y
aumento de ser aplicable, de las hipotecas existentes sobre las Fincas y la adicion hipotecaria de nuevas
fincas, cumpliendo con los mismos tiempos requeridos para la constitucion de Garantias de los Bonos
de las Serie que estén garantizadas. En este sentido, ante la pérdida parcial o total, la desmejora o
depreciacion de los Bienes Fideicomitidos hasta el punto en el que se conviertan en insuficientes para
garantizar la totalidad de los Bonos, de las Series que estén garantizadas, emitidas y en circulacién en
ese momento, El Fideicomitente estard obligado a aportar garantias adicionales ya sea dinero en
efectivo, propiedades adicionales o cualquier otro activo al Fideicomiso, dentro de un plazo de noventa
(90) dias calendario desde la ocurrencia de la pérdida parcial o total, la desmejora o depreciacion, en
monto y forma aceptables a El Fiduciario y al Agente de Pago, Registro y Transferencia. Si la pérdida
parcial o total del valor de las garantias ocurriesen por causas de un siniestro el aporte adicional seria
transitorio siempre y cuando la péliza de seguro haya sido efectivamente cobrada o la pérdida del valor
sea subsanado por efecto de la reparacion o reposicion del activo.

Realizar todas las gestiones necesarias a fin de que los Arrendatarios de los Contratos de Arrendamiento
depositen directamente los Canones de Arrendamiento en las Cuentas de Concentracion a partir de la
notificacion a los Arrendatarios de la cesion de los mismos a favor de El Fiduciario. En caso de que por
cualquier motivo El Fideicomitente reciba fondos respecto de los Céanones de Arrendamiento que
debieron de haber sido depositados directamente en las Cuentas de Concentracion, El Fideicomitente se
compromete a depositar dichos fondos en las Cuentas de Concentracién a més tardar el quinto (5to) Dia
Habil siguiente a su recibo.

Pagar a El Fiduciario los honorarios establecidos por concepto de administracion del Fideicomiso, pago
que provendra de los fondos depositados en las Cuentas de Concentracion.--

Proporcionar a El Fiduciario, en el momento y oportunidad que éste requiera, los recursos que fueran
necesarios para atender las obligaciones que éste contrajera por cuenta del Fideicomiso de Garantia para
el cumplimiento, desarrollo, ejecucion y liquidacion del mismo.-
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10. Mantener las Fincas y las mejoras o los Locales Comerciales construidos sobre ellos, cubiertos con
polizas de incendio aceptables y cedidas a El Fiduciario, por al menos el ochenta por ciento (80%) del
valor de reposicién de las mejoras existentes sobre dichas Fincas, entendiéndose que cobertura de la
poliza aplicable no podra ser inferior al 100% del monto de la Serie garantizada respectiva.

11. Actualizar el avaliio de las Fincas cada tres (3) afios.

12. En adicién a los reportes periddicos requeridos al tenor del Prospecto Informativo, suministrar al
Agente de Pago, Registro y Transferencia anualmente copia de los Estados Financieros de los Garantes
Hipotecarios, a fin de que estos sean compartidos a los Tenedores Registrados de los Bonos de las
respectivas series garantizadas que asi lo soliciten.

13. Asumir bajo su responsabilidad, el pago de todo impuesto, tasa y/o contribucién especial, nacional o
municipal, nacional o extranjero, que se deba pagar con relacién a las Fincas o los Locales Comerciales.

14. Dar aviso a El Fiduciario y al Agente de Pago, Registro, y Transferencia de cualquier hecho o
circunstancia que pueda afectar los gravdmenes representados sobre las Fincas o los Locales
Comerciales.

15. Indemnizar a El Fiduciario y a sus afiliadas y a sus respectivos sucesores y cesionarios, al igual que a
sus respectivos accionistas, directores, empleados y agentes, contra todo reclamo, demanda, pérdida,
dafio, perjuicio o responsabilidad, civil, penal o administrativo, y reembolsara todos los gastos
incurridos por éstos, incluyendo honorarios y gastos de abogados, en relacion con este Fideicomiso o
que surjan del mismo o del ejercicio o cumplimiento por parte de El Fiduciario de sus derechos u
obligaciones en virtud de este Contrato de Fideicomiso, salvo por aquellos reclamos, demandas,
pérdidas, dafios, perjuicios y responsabilidades que resulten de la culpa grave, dolo o fraude de dicha
persona probada y determinada por una decision judicial final inapelable o en arbitraje en una
jurisdiccion competente.

16. Cumplir a cabalidad con cualquier otra obligacion determinada en los términos y condiciones de este
Contrato de Fideicomiso, en la ley y demds disposiciones aplicables.

17. Comunicar a los Tenedores Registrados, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa de
Valores de Panam4, en caso de no pago de su remuneracion o cualquier irregularidad sobre la gestion o
administracion de los bienes dados en garantia.

Patrimonio separado: Los Bienes Fideicomitidos constituird un patrimonio separado de los bienes personales
de El Fiduciario y de El 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 presente Contrato de Fideicomiso.

Prohibiciones y limitaciones: El Fiduciario no podra: (i) invertir los Bienes Fideicomitidos en acciones de la
empresa fiduciaria y en otros bienes de su propiedad, asi como en acciones o bienes de empresas en las cuales
tenga participacion o en las que sus directores sean socios, directivos, asesores o consejeros; (ii) otorgar
préstamos con fondos del Fideicomiso a sus dignatarios, directores, accionistas, empleados, empresas
subsidiarias, afiliadas o relacionada; (iii) adquirir por si por interpésita persona, los Bienes Fideicomitidos.

Reemplazo y Liberacion de Garantias: Mientras no se haya emitido una Declaracion de Vencimiento
Anticipado, El Fideicomitente tendra derecho a solicitar a El Fiduciario la liberacién de uno o mas de los Bienes
Fideicomitidos, siempre y cuando se cumpla con la Cobertura de Garantia necesaria. Cuando la liberacion de
uno o mas de los Bienes Fideicomitidos impliquen una disminucién en la Cobertura de Garantia, el
Fideicomitente debera entregar a El Fiduciario, bienes consistentes en dinero en efectivo, otra garantia igual o
de la misma clase, para reemplazar aquellas cuya liberacion esta siendo solicitada, siguiendo el procedimiento
establecido en la Clausula Décima del contrato de Fideicomiso. Por otra parte, El Fiduciario se reserva el
derecho de solicitar a El Fideicomitente, el reemplazo de cualquiera de los Bienes Fideicomitidos, cuando a su
Juicio razonable, dicho bien represente un riesgo legal o moral para el Fideicomiso.

Reglas de Acumulacién y Distribucién: %
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Cuenta de Concentracién. El Fiduciario, en su capacidad de fiduciario y no a titulo personal, abrira, a mas
tardar transcurridos cinco (5) Dias Habiles a partir de la fecha de firma de este Contrato de Fideicomiso, y
mantendra abierta en todo momento durante la vigencia del Contrato de Fideicomiso, una cuenta bancaria por
cada serie de los Bonos garantizados por cada Garante Hipotecario que sea efectivamente emitida (en lo
sucesivo, las “Cuentas de Concentracién™) con The Bank of Nova Scotia, Sucursal de Panama u otro banco de
licencia general otorgada por la Superintendencia de Bancos de Panama, designado por El Fiduciario, para
beneficio de los Tenedores Registrados de los Bonos. Para tales efectos, El Fiduciario queda ampliamente
facultado para proporcionar toda la informacion con relacion a los documentos de la transaccion y las partes de
los mismos, que sea requerida por la entidad financiera para la apertura de las cuentas antes mencionadas.

(a) Nombre de las Cuentas: Cada una de las cuentas sera identificada como “The Bank of Nova Scotia
(Panama) S.A./FID KADIMA HOLDINGS - Serie >

(b) Tipos de Cuenta. Las Cuentas de Concentracion seran cuentas de ahorros o de cualquier otro tipo que
genere intereses, segun lo determine El Fiduciario.

(c) Intereses. Los intereses que generen las Cuentas de Concentracion se mantendran en las respectivas
Cuentas de Concentracion y seran distribuidos conforme la seccion “Uso de los Fondos” de esta
Clausula.

(d) Firmas Autorizadas. Sélo El Fiduciario y las personas que éste designe tendran firma autorizada en las
Cuentas de Concentracion. El Fideicomitente no tendrd firma autorizada en las Cuentas de
Concentracion.

(e) Inversiones. Los fondos en las Cuentas de Concentracién podran ser invertidos en depdsitos a plazo
locales, segun instrucciones que debera girar El Fideicomitente a El Fiduciario.

Depésito Inmicial: Dentro de los dos (2) dias habiles siguientes a la fecha de constitucion del Fideicomiso, El
Fideicomitente debera realizar un aporte inicial por la suma de Quinientos Dolares con 00/100 (US500.00),
moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, a fin de que El Fiduciario proceda con la apertura de
las cuentas correspondientes a las primeras series a emitir.

Depdsitos Recurrentes: En las Cuentas de Concentracion se depositaran las sumas correspondientes a todos los
Canones de Arrendamiento cedidos irrevocable e incondicionalmente a favor de El Fiduciario, derivados de los
Contratos de Arrendamiento y que deberan ser depositados directamente en la Cuenta de Concentracién de las
series respectiva por los arrendatarios de las Fincas correspondientes. No obstante lo anterior, en caso de que
por cualquier motivo El Fideicomitente o el Garante Hipotecario reciba fondos respecto de los pagos cedidos
que debieron de haber sido depositados directamente por los arrendatarios en las Cuentas de Concentracion, El
Fideicomitente o el Garante Hipotecario por este medio reconoce que recibira dichos fondos en custodia a favor
del Fiduciario y se compromete a depositar dichos fondos en las Cuentas de Concentraciéon a mas tardar el
segundo (2) Dia Habil siguiente a su recibo. Queda establecido, que El Fiduciario no tendra la obligacién de
perseguir los pagos realizados directamente al Fideicomitente o al Garante Hipotecario y no depositados en las
Cuentas de Concentracion.

Depositos Adicionales: Queda entendido que si el monto de los pagos cedidos derivados de los Contratos de
Arrendamiento no son suficientes para cubrir los pagos y/o gastos, que deben ser cubiertos con los fondos
depositados en las Cuentas de Concentracidn, segun se establece mas adelante, El Fiduciario notificara por
escrito de esta situacion a El Fideicomitente ocho (8) Dias Habiles antes de la préxima Fecha de Pago. El
Fideicomitente, debera a mas tardar siete (7) Dias Habiles antes de la Fecha de Pago, realizar los aportes que
sean necesarios a fin de mantener en las Cuentas de Concentracion los fondos minimos requeridos para cubrir
dichos pagos y/o gastos. Transcurrido dicho plazo sin que se hayan realizado aportes adicionales, El Fiduciario,
notificard al Agente de Pago, Registro y Transferencia. Igualmente seran depositados en las Cuentas de
Concentracion los fondos producto de la venta, liquidacion y ejecucion de los Bienes Fideicomitidos, el
producto de los reclamos de las pdlizas de seguro cedidas al Fideicomiso, asi como el efectivo que forme parte
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de los Bienes Fideicomitidos, en caso de que ocurra un Evento de Incumplimiento, que el mismo no haya sido
subsanado y se haya emitido una Declaracién de Vencimiento Anticipado por el Agente de Pago, Registro y
Transferencia. El Fideicomitente también depositara en estas cuentas los fondos obtenidos producto de la venta
de los Bonos de las series garantizadas.

Uso de los Fondos: Mientras no se haya emitido una Declaracion de Vencimiento Anticipado por el Agente de
Pago, Registro y Transferencia al Fiduciario, los fondos depositados en las Cuentas de Concentracion se
desembolsaran y seran utilizados por El Fiduciario en cada Fecha de Transferencia, para realizar los siguientes
pagos en forma de cascada, de acuerdo al siguiente orden de prioridades, siempre que haya fondos suficientes y
hasta donde alcancen para cada una de las cuentas a nivel individual por cada serie:

Primero: Para pagar las sumas que correspondan a las comisiones y honorarios del Agente de Pago, Registro y
Transferencia, y de El Fiduciario, y cualquier otra comision o gasto previamente acordado y relacionado con la
Emisién que se tenga que pagar en la préxima Fecha de Pago o antes de la proxima Fecha de Transferencia.
Segundo: Para transferir al Agente de Pago, Registro y Transferencia, al menos cinco (5) dias habiles anteriores
la préxima Fecha de Pago, las sumas necesarias para pagar los intereses a prorrata de los Bonos que estén
garantizados, en la Fecha de Pago inmediatamente siguiente.

Los montos a pagar en concepto de intereses, deberan ser informados oportunamente a El Fiduciario por el
Agente de Pago, Registro y Transferencia.

Tercero: Para transferir al Agente de Pago, Registro y Transferencia, al menos cinco (5) dias habiles anteriores
la proxima Fecha de Pago, las sumas necesarias para pagar el capital a prorrata, de los Bonos que estén
garantizados, en la Fecha de Pago inmediatamente siguiente. Los montos a pagar en concepto de capital,
deberan ser informados oportunamente a El Fiduciario por el Agente de Pago, Registro y Transferencia.
Cuarto: Para transferir a la cuenta que designe El Fideicomitente, todos los fondos remanentes que queden en
las Cuentas de Concentraciéon una vez se hayan efectuado los pagos correspondientes de acuerdo a lo
establecido en la presente cascada de pagos.

Quinto: Solo en el caso de los fondos obtenidos producto de la venta de los Bonos de las series garantizadas,
para realizar los pagos que instruya El Fideicomitente, por medio de notificacién escrita, por lo menos con dos
(2) dias de anticipacion.

Uso de los Bienes Fideicomitidos antes de que ocurra algian Evento de Incumplimiento: Mientras El
Fiduciario no reciba la Declaracion de Vencimiento Anticipado de parte del Agente de Pago, Registro y
Transferencia, el Fideicomitente y los Garantes Hipotecarios desempeiiara todas las gestiones de cobranza de
los créditos y cuentas por cobrar por los Canones de Arrendamiento, cedidos o futuros, por lo que El Fiduciario
quedara liberado de toda responsabilidad por la cobranza de dichos créditos y cuentas, asi como por el deterioro
de los mismos. Recibida una Declaracién de Vencimiento Anticipado de parte del Agente de Pago, Registro y
Transferencia, El Fiduciario podra designar, con cargo a los Bienes Fideicomitidos, a una o mas personas que
asuman la responsabilidad de la cobranza de los créditos y cuentas por cobrar que constituyan los Céanones de
Arrendamiento. Para permitirle a El Fideicomitente y a los Garantes Hipotecarios, llevar a cabo gestiones de
cobro efectivas mientras El Fiduciario no haya recibido una Declaracion de Vencimiento Anticipado, el
Fiduciario por medio del Contrato de Fideicomiso otorga poder amplio y suficiente a El Fideicomitente y a los
Garantes Hipotecarios, para que haga cuanto fuese necesario para cobrar los créditos y cuentas por cobrar
producto de los Canones de Arrendamiento y preservar el valor de los mismos.

Liquidacion de los Bienes Fideicomitidos. En caso que el Fideicomitente no realice el Aporte para dar
cumplimiento al pago del capital de los Bonos de las Series garantizadas que se encuentren en incumplimiento,
emitidos y en circulacion, y los intereses devengados por los mismos, luego de emitida una Declaracion de
Vencimiento Anticipada en el plazo y conforme a los términos estipulados en la clausula anterior, El Fiduciario
debera liquidar los Bienes Fideicomitidos, conforme al siguiente orden:

(i) Ejecutar por la via judicial, la primera hipoteca y anticresis que serd constituida en su favor, en
representacion de los Tenedores Registrados de los Bonos de las Series garantizadas correspondientes, asi como
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tomar control de los fondos liquidos (efectivo) que se encuentren depositados en las Cuentas de Concentracion
y/o Cuentas -Fiduciarias. A estos efectos, se considerara como base del remate la suma por la cual sea hecha la
respectiva solicitud por El Fiduciario a los tribunales.

(ii) Luego de liquidados los Bienes Fideicomitidos, El Fiduciario se obliga a entregar el efectivo producto de
dicha liquidacion al Agente de Pago, Registro y Transferencia para la cancelacion a pro-rata de las obligaciones
dimanantes de los Bonos de las Series garantizadas correspondientes (segun sea el caso y proporcionalmente
conforme a sus respectivas acreencias) y demdas obligaciones relacionadas con la ejecucion del presente
Fideicomiso hasta donde alcance, de acuerdo al siguiente orden de prelacion:

(1) Gastos del proceso judicial y los honorarios de abogado;

(2) Gastos y honorarios del Fiduciario, y cualquiera otra suma que El Fiduciario hubiese pagado, segiin lo
autorizado en el presente Fideicomiso o considere que sea necesario pagar para el cumplimiento del
Fideicomiso, siempre que sea razonable y sea debidamente sustentada, previo informe por escrito al
Fideicomitente;

(3) Honorarios que se adeuden al Agente de Pago, Registro y Transferencia;

(4) Los intereses y el capital de los Bonos de las Series garantizadas correspondientes, a pro-rata, a los
Tenedores Registrados de los Bonos de las Series Grantizadas corresponidentes.

Cualquier remanente de la liquidacion, luego de realizar los pagos antes indicados, sera entregado al
FideicomitentE.

Caucioén: El Fiduciario no estara obligado a dar caucién ni fianza especial alguna de buen manejo a favor de El
Fideicomitente o de cualquiera de los beneficiarios.

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

Remuneracion del Fiduciario: El Fideicomiso es remunerado, y, en tal sentido, El Fiduciario recibira de parte
de El Fideicomitente las comisiones que hayan acordado.

El Fideicomitente se compromete ademds a pagar a El Fiduciario, a requerimiento de éste, dentro de los cinco
(5) dias siguientes, todos aquellos costos y gastos razonables y documentados en que incurra El Fiduciario en el
cumplimiento de sus obligaciones bajo el Fideicomiso, incluyendo, sin limitacién, (i) los honorarios de
abogados, asesores, agentes, apoderados, mandatarios, contratistas, consultores, asesores, casas de valores,
bolsas de valores, y otros similares que contrate El Fiduciario; (ii) todos los gastos relativos a la sustitucion de
El Fiduciario, (iii) todos los gastos relativos a la administracion, conservacion, inversion, cobro, liquidacion,
disposicion, traspaso de los bienes fideicomitidos ; (iv) todos los gastos relativos a la constitucion, reforma y
terminacion del contrato de Fideicomiso; (v) todos los gastos en que incurra El Fiduciario para hacer valer sus
derechos y los derechos de los beneficiarios en virtud del contrato de Fideicomiso; (vi) todos los gastos legales,
judiciales y de otra naturaleza en que incurra El Fiduciario para defenderse o defender los bienes fideicomitidos
contra demandas, acciones o pretensiones de cualquier persona; (vii) todos los impuestos (incluyendo, sin
limitacion, el impuesto de timbres), derechos de registro y gastos notariales que se causen por razén del
Fideicomiso y los bienes fideicomitidos o con relacion a los mismos y (viii) todos las costas, costos y gastos
que incurra El Fiduciario o sus asesores, peritos para ejecutar, ceder o disponer de los bienes fideicomitidos. En
caso de que el Fideicomitente no pague a El Fiduciario todos los honorarios y gastos indicados en esta clausula,
dentro de los términos indicados, o todas las indemnizaciones a que se refiere este contrato de Fideicomiso, o
cualquier otra suma que El Fideicomitente deba pagar a El Fiduciario en virtud del contrato de Fideicomiso, El
Fiduciario podra, sin tener que dar notificaciéon de ello a El Fideicomitente ni a los beneficiarios, pagarse o
descontarse los mismos de los bienes fideicomitidos en cualquier momento y, posteriormente, notificard a el
Fideicomitente los bienes fideicomitidos asi pagados o descontados. La comisién de administracion podra ser
ajustada por El Fiduciario, lo cual se realizara por medio de un acuerdo en conjunto firmado por El
Fideicomitente y El Fiduciario.
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Causales de extincién del Fideicomiso: El Fideicomiso se extinguira, sin necesidad de aviso o comunicacion y
sin responsabilidad alguna para El Fiduciario, por cualquiera de las siguientes causas:

(a) EI pago total de las sumas de capital e intereses y cualesquiera otras sumas adeudadas o que se lleguen a
adeudar por razén de los Bonos Corporativos de todas las Series garantizadas, incluyendo el capital, los
intereses pactados, comisiones, gastos de cobranzas judiciales o extrajudiciales y gastos de cualquier indole a
que hubiere lugar y demas obligaciones que el Emisor haya adquirido en virtud del Fideicomiso; y;

(b) Cualesquiera otras causas previstas por la Ley.

Indemnizacién: El Fideicomitente, dentro de los treinta (30) dias de su solicitud, indemnizara al Fiduciario y a
sus Afiliadas y a sus respectivos sucesores y cesionarios, al igual que a sus respectivos accionistas, directores,
empleados y agentes (los “Representantes del Fiduciario™), de, y los declara inmunes contra (i) cualquier y todas
las perdidas, dafios, reclamos, acciones, demandas, responsabilidades solidarias, obligaciones, impuestos o
gastos (incluyendo honorarios y gastos legales razonables y documentados) (colectivamente “Obligaciones
Indemnizadas™), que puedan en cualquier momento ser impuestas, que se incurran, o que se presenten contra el
Fiduciario o los Representantes del Fiduciario de cualquiera manera relacionados con, que surjan de o en
conexion con la administracion del Fideicomiso, el presente Contrato de Fideicomiso, excepto en la medida en
que dichas Obligaciones Indemnizadas se deban a la culpa grave o dolo del Fiduciario o de los Representantes
del Fiduciario, seglin probado y determinado en una orden judicial no apelable de un corte, o un tribunal de
arbitraje de jurisdiccion competente. El Fiduciario y los Representantes del Fiduciario seran indemnizados y
tendran derecho a solicitar el pago y reembolso de todos los gastos documentados y debidamente incurridos en
relacion con las Obligaciones indemnizadas vencidas y exigibles de conformidad con esta seccion, y los
honorarios y gastos documentados y debidamente incurridos en relacion con el ejercicio de las obligaciones del
Fiduciario de conformidad con los Documentos del Financiamiento y si no se recibe a tiempo, a deducir dichos
gastos y honorarios directamente de los Bienes del Fideicomiso. Las indemnizaciones contenidas en esta
seccion, son para beneficio del Fiduciario o Representantes del Fiduciario, y continuaran redundando en
beneficio del Fiduciario o Representantes del Fiduciario y sobreviviran a la renuncia o remocion del Fiduciario,
o0 a la terminacion de este Contrato de Fideicomiso.

Controversias: Cualquier controversia que surja con relacién al presente fideicomiso se someterd a los
tribunales de justicia de la Ciudad de Panama, Repiblica de Panama.

Auditores: La firma de contadores publicos autorizados encargados de auditar al Fiduciario es la firma de
auditores KPMG, ubicada en Calle 50, Edifico KPMG, Ciudad de Panama. El socio a cargo es Arles Barria y
su correo electronico es abarria@kpmg.com.

Copia del Contrato de fideicomiso: Los beneficiarios podra solicitar copia del Contrato de Fideicomiso, a su
propio costo, por medio de una solicitud por escrita presentada en las oficinas del Fiduciario. El Fiduciario
contara con cuatro (4) dias habiles luego de recibido el pago (si hubiera) para entregar dichas copias a la
direccion que haya indicado el beneficiario en su solicitud.

Firma de Abogados: la firma de abogados que refrenda el Fideicomiso es GALINDO, ARIAS & LOPEZ, con
oficinas ubicadas en P.H. Scotia Plaza, Avenida Federico Boyd y Calle 51, Piso 11, Ciudad de Panama.

Comunicaciones: Todos los avisos o notificaciones que las partes deban o deseen darse conforme al Contrato
de Fideicomiso, se efectuaran por escrito y seran entregados personalmente o enviados por correo recomendado
a la parte a quien se de dicho aviso, a las siguientes direcciones:

(a) A El Fideicomitente: KADIMA HOLDINGS, S.A., Grand Plaza, Piso 6, Boulevard Pacifica, Punta Pacifica,
Apartado Postal 0832-0539 WTC, Panamdi, Repiblica de Panama, Teléfono: 396-5000, Atencion: Gisela
Rodriguez. E-mail: contraloria@edpanama.com

(b) A El Fiduciario: Torres de las Américas, Torre A, Piso 6, San Francisco, Panama, Repiblica de Panama.
Torres de las Américas, Torre A, Piso 6, San Francisco, Panami, Republica de Panama. Atencion: Head of
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Trust. Apartado Postal niimero cero ocho tres dos — cero dos dos tres uno (0832-02231), Panama, Republica de
Panama.  Telefono:  282-7900 / Fax  282-7901. Email:  christy.lopez@pa.scotiabank.com
/Alejandro.deycaza@pa.scotiabank.com.

(c) Al Agente De Pago, Registro y Transferenciaz MMG BANK CORPORATION, Torre MMG, piso 22,
Avenida Paseo del Mar, Costa del Este, Apartado postal 0832-02453, Panama, Reptblica de Panama, Contacto:
Marielena Garcia Maritano, Teléfono: (507) 265-7600 / Fax: (507) 265-7663, Correo-e:
marielena.gmaritano@mmgbank.com.

Paragrafo: Queda entendido y convenido que en caso de que el aviso o notificacion sea enviado por correo
recomendado, el mismo se entendera dado una vez transcurra un plazo de tres (3) dias calendarios contados a
partir del dia en que dicho aviso sea depositado en la oficina de correos; el recibo que expida la oficina de
correos constituird prueba suficiente del hecho de haber sido enviado el aviso o notificacion y de su fecha.

IV. INFORMACION DEL EMISOR
A. HISTORIA Y DESARROLLO DE KADIMA HOLDINGS, S.A.

KADIMA HOLDINGS, S.A,, es una sociedad anénima organizada de acuerdo con las leyes de la Repiblica de
Panamé, mediante Escritura Pablica No. 10,532 de 13 de julio de 2017, de la Notaria Octava del Circuito,
inscrita al Folio No. 15565239, de la Seccién de Micropelicula (Mercantil) del Registro Piblico de la Repiiblica
de Panama. El Emisor se encuentra domiciliado en Grand Plaza, Piso 6, Boulevard Pacifica, Punta Pacifica,
Panama, Republica de Panama, Teléfono (507) 396-5000, Apartado Postal 0832-0539 WTC, correo electrénico:
contraloria@edpanama.com.

El Emisor ha sido recientemente constituido, por lo tanto a la fecha, no ha sido objeto de circunstancias
relacionadas a fusiones, reclasificaciones financieras, consolidaciones o adquisiciones o disposiciones de activos
de importancia, distintos a los que se relacionen con el giro normal de sus negocios o emisiones anteriores.

a. Gastos De Capital y Disposicion De Los Activos

Cualquier gasto de capital o levantamiento de capital mediante ésta emision, sera destinado para las necesidades
operativas o de desarrollo de cualquiera de las Empresas Relacionadas.

b. Capitalizacion y Endeudamiento

A la fecha de este prospecto informativo el Emisor no mantiene relaciones con entidades financieras y de
crédito.

¢. Financiamientos Recibidos

El Emisor no ha recibido financiamientos.
d. Compromisos y Contingencias

El Emisor no cuenta con compromisos y contingencias.
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B. CAPITAL ACCIONARIO
A continuacion se detalla lo referente al capital accionario del Emisor.

1. Capital Social Autorizado: Diez Mil Délares (US$10,000.00)
a. Numero de acciones autorizadas: Quinientas (500) de acciones comunes y nominativas.
b. Numero de acciones emitidas y completamente pagadas: Quinientas (500) acciones comunes
sin valor nominal.
c. Valor nominal: (US$0.00)
d. No existen acciones suscritas y no pagadas.
e. En los ultimos cinco afios el capital del Emisor no ha sido pagado con otros bienes que no sean
efectivo.
No existen acciones que no representan capital.
El Emisor no mantiene acciones en tesoreria.
No existe capital autorizado no emitido o un compromiso de incrementar el capital.
El Emisor no cuenta con valores en circulacion consistentes en derechos de suscripcion preferentes,
valores convertibles. El pacto social del Emisor no contempla categoria de personas con derecho de
suscripcion preferente ni términos, condiciones o procedimientos correspondientes a tales porciones.

ENCES

C. PACTO SOCIAL Y ESTATUTOS

El Emisor fue constituido mediante escritura publica niimero 10,532 de 13 de julio de 2017, otorgada ante la
Notaria Octava del Circuito Notarial de Panama, inscrita al Folio 155652397, de la Seccion Mercantil del
Registro Publico de la Reptblica de Panama.

El Emisor no ha adoptado estatutos.

D. DESCRIPCION DEL NEGOCIO

El Emisor es una sociedad constituida con el fin de servir como Emisor de los Bonos. El Emisor no cuenta con
operaciones importantes, ni personal, ni operaciones que puedan representar una fuente de pago adicional, es
una empresa que se dedicara, entre otras cosas, a extenderle facilidades de crédito a sus Empresas Relacionadas,
las cuales a su vez se dedican al arrendamiento de oficinas y locales comerciales, por ende, el éxito de las
operaciones del Emisor depende directamente de la demanda existente para el arrendamiento y/o compra de
productos o servicios similares.

El mercado en el que operan las Empresas Relacionadas del Emisor es el de la Republica de Panama. La
industria del alquiler de oficinas y locales comerciales en la Republica de Panama, esta bastante fragmentada
con una gran base de locales comerciales con propietarios individuales que en su mayoria los utilizan para sus
propios negocios. Por tanto, no hay muchos grupos o compaiiias que se dediquen a este negocio a mediana o
gran escala. La excepcion mas notable es la operacion de los centros comerciales de Grupo Roble (Multiplaza,
Metro Mall) e Inmobiliaria Albrook (Albrook Mall).

La oficina principal del Emisor estd localizada en Grand Plaza, Piso 6, Boulevard Pacifica, Punta Pacifica,
Panam4, Republica de Panama.

E. DESCRIPCION DE LA INDUSTRIA
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El mercado de bienes raices de Panama, estd compuesto principalmente de tres sectores, los cuales son
segregados dependiendo del uso de los bienes raices. El sector de bienes raices residencial, se caracteriza
principalmente por la venta y alquiler de casas y apartamentos. El sector de bienes raices comercial, esta
vinculado a la venta y alquiler de locales comerciales y de oficina. El sector de bienes raices industrial, esta
compuesto principalmente de fabricas, plantas productoras, procesadoras y galeras, entre otros. Adicionalmente,
en los tres sectores de bienes raices se llevan a cabo compra y venta de terrenos para el desarrollo de proyectos.
El principal factor de éxito en el mercado de bienes raices es determinar la viabilidad o rentabilidad a largo
plazo de la propiedad. Para ello, es importante considerar:
e El costo de adquisicién de la propiedad, el cual debera ser menor 6 similar al de otros bienes con los
cuales competira dicho bien en el mercado de alquiler.
e La ubicacion de la propiedad, la cual es fundamental para obtener los niveles de ocupacién necesarios.
e El canon de arrendamiento de la propiedad que debera ser de acuerdo con las caracteristicas, ubicacion,
accesibilidad y entorno que ofrece la propiedad. El Emisor compite en el mercado de inversion y
alquiler de locales comerciales.

Durante la tltima década, el crecimiento econdmico de Panama ha sido de los mas altos a nivel mundial. El
crecimiento promedi6 7.2% entre los afios 2001 a 2013., mas del doble del promedio de 1a region. En los afios
siguientes 2014, 2015 y 2016 la economia creci6 un 6.1%, 5.8% y 4.6% segin estadisticas del Banco Mundial.

En el mediano plazo, se espera que la economia panamefia mantenga uno de los mayores ritmos de crecimiento
de la region. La inversion piiblica seguira siendo un pilar importante con grandes megaproyectos como lo son la
Linea Dos del Metro. Adicionalmente, el aumento en trafico por el canal ampliado tendra un impacto positivo
en el Pais. Se espera que la inversion del sector privado se mantenga consistente y sea uno de los propulsores
del crecimiento en los sectores de transporte, logistica, mineria, servicios y turismo.

La actual administracién tomé posesion el primero de julio de 2014. El gobierno cuenta con un plan donde los
temas mas importantes son los siguientes:

a) Incremento en la productividad y diversificacion del crecimiento
b) Mejorar la calidad de vida

c) Fortalecimiento del capital humano

d) Mejorar la infraestructura

e) Mejorar la sostenibilidad ambiental

F. RESTRICCIONES MONETARIAS

No existe legislacion, decreto o regulacion alguna en la Republica de Panama que pueda afectar la importacion
o exportacion de capital o la disponibilidad de efectivo para uso del Emisor.

G. LITIGIOS LEGALES
A la fecha de este Prospecto Informativo, el Emisor no tenia litigios legales pendientes que puedan tener un

impacto significativo en su condicién financiera y desempeiio.

H. SANCIONES ADMINISTRATIVAS
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El Emisor no ha sido objeto de sanciones administrativas impuestas por la Superintendencia de Mercado de
Valores o por una organizacién auto-regulada que puedan considerarse materiales con respecto a esta emision.

I. PROPIEDADES, MOBILIARIO, EQUIPO Y MEJORAS

El emisor no cuenta con propiedades, mobiliario y equipo a la fecha.

J. INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES, LICENCIAS

El Emisor es una sociedad de propdsito especial recientemente constituida con el tnico propdsito de servir
como emisor de los Bonos, por lo que no requiere de patentes y licencias.

K. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

El Emisor no forma parte de un grupo y no cuenta con subsidiarias.

V. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Analisis de Resultados Financieros y Operativos

El Emisor fue constituido recientemente, razon por la cual no tiene estados financieros historicos mas all de los
preliminares.

La siguiente tabla presenta los estados de situacion financiera preliminares del Emisor:

31 de diciembre | 31 de marzo
2017 2018
(Auditados) (Interinos)

Activos

Efectivo - =

Otros Activos - =
Activos totales - -
Pasivos

Cuentas por pagar — Tesoro Nacional - 2,311

Cuentas por pagar 8,678 10,085

Cuentas por pagar partes relacionadas 38,841 35,123

Otros Pasivos - -
Pasivos totales 47,519 47,519
Patrimonio

Capital Social 10,000 10,000

Suscripcidn por cobrar (10,000) (10,000)

Déficit acumulado (47,519) 47,519)
Patrimonio total (47,519) (47,519)
Pasivos y patrimonio total - -

Liquidez
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A la fecha de este Prospecto Informativo y dado que el Emisor es de reciente constitucion, no cuenta con
tendencias conocidas, solicitud, compromiso, evento o hecho incierto que pueda dar como resultado un aumento
o disminucion importante en la liquidez del emisor. Los activos para hacer frente a los Bonos emitidos seran los
financiamientos otorgados por el Emisor los cuales podrian contar con garantias inmobiliarias que formaran
parte del respaldo de dichas facilidades.

Recursos de Capital

A la fecha de este Prospecto Informativo y dado que el Emisor es de reciente constitucion, no cuenta con
compromisos de importancia para gastos de capital. El Emisor es una sociedad constituida con el fin de servir
como Emisor de los Bonos. El Emisor no cuenta con operaciones importantes, ni personal, ni operaciones que
puedan representar una fuente de pago adicional.

Resultados de Operaciones

A la fecha de este Prospecto Informativo y dado que el Emisor es de reciente constitucion, no cuenta con
resultados para reportar.
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La siguiente tabla presenta el estado de operacion preliminar del Emisor:

31 de diciembre 31 de marzo

2017 2018
Total de Ingresos - 33,008
Gastos generales y administrativos
Honorarios profesionales (15,419) (32,848)
Comisién por estructuracion de bonos (32,100) (160)
Total de gastos generales y administrativos (47,519) (33,008)
Pérdida neta (47,519) -

B. Anailisis de Perspectivas

El Emisor a futuro espera seguir operando bajo la misma modalidad, extendiéndole facilidades de
financiamiento en favor de afiliadas y/o subsidiaras de tenerlas, por ende esté sujeto a los riesgos inherentes al
mercado financiero y entorno econdémico panamefio en general

VI. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADOS.

A. Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores.
1. Junta Directiva: Identidad, funciones y otra informacion relacionada.

Jimmy Yohoros — Director/Presidente

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 7 de diciembre de1977

Domicilio profesional: Punta Pacifica , Edif. Grand Plaza Piso 6, Ciudad de Panama4, Tel 396-5000

Apartado Postal: 0823-0539 World Trade Center, Panama
Correo electronico: jimmy(@edpanama.com

Teléfono: (507) 265-1655

Fax: (507) 265-5201

El sefior Jimmy yohoros es Gerente General de la empresa Ibiza Panama, S.A.,empresa dedicada a la venta y
distribucion de perfumes en la Republica de Panama. Ademas es Gerente General de Inmobiliaria DDJ, S.A.,
empresa que participa en el desarrollo de los proyectos inmobiliarios PH 77 y Edificio Alegre. En 1999 obtuvo
el titulo de Ingeniero Industrial de Texas A&M University. Es director de la empresa inmobiliaria Emporium
Developers, Inc. que desarrolla los proyectos Emporium Tower, Allure at The Park y Unicorp Business Plaza;
es Director de Pacific Village Property, Inc. que desarrolla los proyectos Pacific Village y Grand Tower;
Administrador y Director de la empresa Desarrollo 4 Altos, S.A. que desarrolla el proyecto Zona Lire 4 Altos;
Presidente de Mega Bodegas, S.A. sociedad duefia del proyecto de galeras de Panalpina Panama.
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Eric Endara — Director/Vicepresidente

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 27 de febrero de 1971

Domicilio profesional: Avenida Centenario, Costa del Este, Torre Centenario, Piso 17, Ciudad de Panama, Tel.
263-8444

Apartado Postal: 0832-0214 World Trade Center, Panama

Correo electrénico: e.endara@me.com

Teléfono: (507) 263-8444

Fax: (507) 263-3346

El sefior Eric Endara es Presidente de Infinity Real Estate Group, Inc., dedicada al desarrollo y promocién de
proyectos inmobiliarios en la Republica de Panama desde 2005. Es Director/Secretario de Cocinas Industriales,
S.A. (COINSA) empresa dedicada a la venta y distribucion de equipos para cocinas; Es Presidente de
Tecnologia Sanitaria, S.A. (TECSAN), empresa dedicada al alquiler de bafios portatiles; es Presidente de
Eventos Exclusivos, S.A., empresa dedicada al alquiler de equipos para eventos; es Director de Supreme Data
Storage, S.A., empresa dedicada al almacenaje de archivos y documentos; es Director de CASCO, S.A. empresa
dedicada al alquiler de equipos para la industria de la construccién. En 1996 obtuvo el titulo de BA de Florida
International University. Es miembro de la Cimara Panamefia de la Construccién (CAPAC), de la Asociacion
Panamefia de Ejecutivos de Empresa (APEDE), de Entreprenuers Organization (EO) y Young Presidents
Organization (YPO).

Diego Herrera — Director/Secretario

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 12 de julio de 1969

Domicilio profesional: Avenida Federico Boyd N°18 y Calle 51, Scotia Plaza, piso 11, Ciudad de Panama, Tel.
303-0303

Apartado Postal: 0816-03356, Panama 5, Repiiblica de Panama

Correo electronico: dherrera@gala.com.pa

Teléfono: (507) 303-0303

Fax: (507) 303-0434

El sefior Diego Herrera es socio de la firma de abogados panamefia Galindo, Arias & Lopez desde 2003 a la
fecha. En 1991 obtuvo el titulo de Licenciado en Derecho y Ciencias Politicas de la Universidad Santa Maria
La Antigua en Panama. En 1993 obtuvo una Maestria en Leyes (L1..M) de Tulane University en Nueva Orleans
y en 1995 obtuvo el titulo de Master en Administracién de Empresas (MBA) de INCAE Business School, en
Costa Rica. Se ha dedicado a la practica privada en Galindo, Arias & Lopez con énfasis en la asesoria a
empresas multinacionales y nacionales del sector financiero e industrial, asi como también en el campo de los
servicios publicos (telecomunicaciones). Ha liderado equipos de trabajo de importantes fusiones y
adquisiciones de bancos y de empresas nacionales e internacionales y ha participado en la asesoria y
estructuraciéon de importantes sindicaciones bancarias y emisiones bursatiles. Ha tenido una participacion
importante en el equipo legal de varias de las mayores operaciones de fusiones y adquisiciones que se han
llevado a cabo en Panama y Latinoamérica, ademas de haber participado en varios procesos de reestructuracion
financiera. Lidera el equipo de trabajo que asesora en la actualidad a la Autoridad del Canal de Panama, en
todos los aspectos legales del proyecto de expansion del Canal de Panama. Ha apoyado, pro bono, a varias
fundaciones sin fines de lucro, como la Fundacién Amador, y Central America Leadership Initiative Foundation
(CALI) de The Aspen Institute. Es fundador y colaborador de la Fundacion Futuros Mejores. Es Fellow del
Aspen Global Leadership Network de The Aspen Institute. Fue colaborador en la redaccion de la legislacion
promulgada para la promocion de Centros de Llamadas para uso Comercial (Call Centers). Es Presidente de la
Junta Directiva del Comité Nacional de INCAE Business School en Panama; Miembro del Consejo Directivo de
INCAE Business School; Director y fundador de Venture Club, primera red de angeles inversionistas de
Panama. Es miembro de AMCHAM, de las asociaciones TAGLaw, Lawyers Associated Worldwide y de

Entreprenuers Organization (EO). /
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Morris Hafeitz — Director/Tesorero

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 5 de Junio de 1979

Domicilio profesional: Punta Pacifica , Edif. Grand Plaza Piso 6, Ciudad de Panama, Tel 396-5000
Apartado Postal: 0831-01612, Panama 5, Republica de Panama

Correo electronico: morris@edpanama.com

Teléfono: (507) 396-5805

Fax: (507) 396-5802

El sefior Morris Hafeitz es gerente general y socio fundador de Emporium Developers, S.A., empresa dedicada
promocion y desarrollo de proyectos inmobiliarios tanto residenciales (edificios de apartamentos), como
comerciales (edificios de oficinas y locales comerciales) en la Reptblica de Panama. Obtuvo en 2001 el titulo
de Ingeniero Civil de Texas A&M University en College Station, Texas, Estados Unidos, donde fue oficial del
Capitulo de Texas A&M de la Sociedad Americana de Ingenieros Civiles (ASCE). Trabajé como
Administrador de Proyectos de Construccion en Texas y Florida desde 2001 hasta 2003 en reconocidas firmas
de ingenieria y construcciéon como Lockwood Andrews and Newnam, Inc. Es miembro de la Cdmara Panameiia
de la Construccion (CAPAC).

Empleados de importancia

El Emisor no cuenta con personas en posiciones no ejecutivas que hagan contribuciones significativas al
negocio del Emisor.

B. COMPENSACION

Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensacion alguna, ni en efecto ni en especie, de parte
del Emisor, ni este les reconoce beneficios adicionales. Desde la constituciéon del emisor hasta la Fecha de
Oferta, los Directores y Dignatarios no han recibido pago de dietas. Sin embargo, el Emisor se reserva el
derecho de definir un plan de compensacion para los Directores y Dignatarios.

C. ASESORES Y AUDITORES

Asesores Legales
Los asesores legales externos de Kadima Holdings, S.A. son:

GALINDO, ARIAS & LOPEZ
Scotia Plaza, Piso 11

Avenida Federico Boyd y Calle 51
Apartado Postal 0816-03356
Panama, Republica de Panama
Teléfono: 303-0303, Fax: 303-0434
www.gala.com.pa

Contacto: Cristina Lewis

El Asesor Legal confirma que el Emisor es una sociedad organizada y existente de conformidad con las leyes de la
Republica de Panam4, que los actos referentes a esta emision han sido debidamente aprobados por los 6rganos
corporativos pertinentes del Emisor y una vez emitidos, los Bonos constituiran obligaciones validas legales y

exigibles del Emisor. %
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Asesor Legal Interno

El asesor legal interno del Emisor es la Licenciada Ambar Prado, teléfono (507) 396-5000, correo electrénico
legal@edpanama.com.

Auditores Externos

NEXIA AUDITORES PANAMA

Edificio Nexia Brasil 405, Piso 6,

Via Brasil, Calle Acueducto

Apartado 0832-7800 WTC

Panama, Repiiblica de Panama

Atencion: Bartolomé Mafla-Herrera

Correo electrénico: bmafla@nexiapanama.com
www.nexia.com

Auditor Interno

El auditor interno del Emisor es la Licenciada Gisela Rodriguez, teléfono (507) 396-5000, correo electrénico
contraloria@edpanama.com.

Designacion por Acuerdos o Entendimientos

Ninguno de los directores, ejecutivos principales, auditores o asesores financieros ha sido designado en su cargo
sobre la base de cualquier arreglo o entendimiento con accionistas, clientes o suplidores.

D. GOBIERNO CORPORATIVO

A la fecha de este Prospecto Informativo, el Emisor no ha adoptado a lo interno de su organizacion las reglas o
procedimientos de un buen gobierno corporativo contenidas en el Acuerdo No. 12-2003, por el cual se
recomiendan guias y principios de buen gobierno corporativo por parte de sociedades registradas en la
Superintendencia de Mercado de Valores.

E. EMPLEADOS

El Emisor no cuenta directamente con personal y las funciones administrativas son realizadas por ejecutivos de
cada empresa afiliada.

F. PROPIEDAD ACCIONARIA

La propiedad accionaria directa de los directores, dignatarios y ejecutivos principales se presenta a
continuacién:

% Respecto del % Que
Grupo de Empleados Cantidad de | total de acciones Numero de representan
Acciones comunes accionistas respecto de la
emitidas y en cantidad total de
circulacion accionistas
Directores, Dignatarios, 500 100% 5 100%
Ejecutivos y
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Administradores
Otros empleados 0 0% 0 0%
Totales 0 0% 0 100%

No existe arreglos que incluya a empleados en el capital del Emisor, incluyendo arreglos que impliquen el
reconocimiento sobre acciones u otros valores del Emisor.

VII. ACCIONISTAS

A continuacién se detalla tabla con relacion a la composicion accionaria del Emisor:

Grupo de Niamero de | % del nimero de Numero de % del nimero de
Acciones Acciones Acciones accionistas accionistas
1-50 48 9.60% 1 10%
51-100
101 - 200 113 22.60% 4 90%
201 - 300
301 - 500

VIII. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES
Las Empresas Relacionadas de Kadima Holdings, S.A., podrian tener accionistas, directores y/o dignatarios en
comun.

A. NEGOCIOS O CONTRATOS CON PARTES RELACIONADAS

A la fecha de este Prospecto Informativo, el Emisor no es parte de ningin contrato o negocio con una parte
relacionada de la Sociedad.

B. INTERES DE EXPERTOS Y ASESORES

Galindo, Arias & Lopez actiia como asesor legal externo de la Emision. El Sr. Diego Herrera es socios de la
firma Galindo, Arias & Lopez y él es a su vez, accionista, director y dignatario del Emisor.

IX. TRATAMIENTO FISCAL

Los inversionistas en los Bonos Corporativos gozaran de varios beneficios fiscales. Cada interesado en invertir
en los Bonos Corporativos debera cerciorarse independientemente de las consecuencias fiscales de su inversion
en estos. Esta seccion es meramente informativa y no constituye una declaracion o garantfa del Emisor sobre el
tratamiento fiscal de los Bonos Corporativos. Cada Tenedor Registrado debera cerciorarse independientemente
del trato fiscal de su inversion en los Bonos Corporativos antes de invertir en los mismos. El Emisor no
garantiza que se mantenga el actual tratamiento fiscal, por lo que se advierte a los inversionistas que de
eliminarse tal tratamiento, o de darse un cambio adverso al mismo, tal hecho afectaria o podria afectar los
rendimientos esperados, al tiempo que cualquier impuesto aplicable sobre los mismos, tendria que ser retenido
de los intereses a ser pagados sobre los Bonos Corporativos o de cualquier ganancia de ganancia de capital que
se genere.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias Provenientes de la Enajenacion de los Bonos
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Corporativos:

El articulo 334 del Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999, y con lo dispuesto en la Ley No.18
de 2006, prevé que no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas, provenientes de la
enajenacion de los valores, que cumplan con lo dispuesto en los numerales 1 y 2 del precitado articulo, para los
efectos del impuesto sobre la renta y del impuesto complementario. El cuanto al impuesto de dividendos, debe
observarse lo establecido en el articulo 733 del Cédigo Fiscal de la Repiblica de Panama.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses generados por los Bonos Corporativos:

El articulo 335 del Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999, modificado por la Ley No.8 de 15
de marzo de 2010, prevé que salvo lo preceptuado en el articulo 733 del Cddigo Fiscal, estardn exentos del
Impuesto sobre la Renta los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores registrados en
la Superintendencia del Mercado de Valores y que, ademas, sean colocados a través de una bolsa de valores o de
otro mercado organizado.

En caso de que los valores registrados en la SMV no sean colocados a través de una bolsa de valores o de otro
mercado organizado, los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre dichos valores causaran
impuesto sobre la renta a base de una tasa tinica de 5% que debera ser retenido en la fuente, por la persona que
pague o acredite tales intereses.

X. EMISIONES EN CIRCULACION
El emisor no mantiene ninguna emisién en circulacion.
XI. LEY APLICABLE

La oferta publica del Programa Rotativo de Bonos de que trata este Prospecto Informativo esta sujeta a las leyes de
la Republica de Panama y al Decreto Ley 1 de 1999, modificado por la Ley 67 de septiembre de 2011, asi como de
los reglamentos y resoluciones de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama relativos a esta materia.

XII. MODIFICACIONES Y CAMBIOS

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al prospecto y demas documentos que respaldan la
oferta piblica de los Bonos Corporativos con el exclusivo prop6sito de remediar ambigiiedades o para corregir
errores evidentes o inconsistencias en la documentacion. Cuando tales enmiendas no impliquen modificaciones
a los términos y condiciones de los Bonos Corporativos y documentos relacionados con esta oferta, no se
requerird el consentimiento previo o posterior de los tenedores de los Bonos Corporativos. Tales enmiendas se
notificaran a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panam4, S.A., mediante
suplementos enviados dentro de los dos (2) dias hébiles siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.

Fuera de lo indicado en el parrafo anterior, el Emisor se reserva el derecho de efectuar modificaciones futuras a
los términos y condiciones de esta emision, de conformidad con el proceso establecido por la Superintendencia
del Mercado de Valores en el Acuerdo 4-2003 o en los Acuerdos posteriores que lo subroguen.

Para poder modificar los Términos y Condiciones de los Bonos Corporativos y para otorgar cualquier dispensa
al Emisor en cuanto al cumplimiento de sus obligaciones se requerira el consentimiento de aquellos Tenedores
que representen al menos el cincuenta y uno (51%) por ciento del valor nominal total de los Bonos Corporativos
en ese momento emitidos y en circulacion de la Serie a modificar; salvo que se refiera a cambios relacionados
con latasa de interés, la Fecha de Vencimiento y/o garantias, temas estos que requeriran el voto favorable de
aquellos Tenedores que representen al menos el setenta y cinco por ciento (75%) del valor nominal de los Bonos
Corporativos emitidos y en circulacion de la Serie a modificar. Se exceptiia de lo dispuesto en este parrafo el
cumplimiento de las Obligaciones de Hacer y el numeral 1 de las Obligaciones de No Hacer de este Prospecto
Informativo.
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En el evento de modificaciones que afecten a las Series garantizadas, El Fideicomitente y El Fiduciario podran
reformar los términos y condiciones de las Series garantizadas de los Bonos con el consentimiento de los
Tenedores Registrados que representen el cincuenta y un por ciento (51%) del total de los Bonos de la(s)
Serie(s), en particular, emitidas y en circulacién garantizadas por el fideicomiso en un momento determinado.

Copia de la documentacion que ampare cualquier reforma, correccion o enmienda de los términos de los Bonos
Corporativos sera suministrada por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de
Valores de Panama, S.A., quien la mantendra en sus archivos a la disposicién de los interesados.

XIIIl. INFORMACION ADICIONAL

La oferta publica de los valores de que trata este Prospecto Informativo est4 sujeta a las leyes de la Repiiblica
de Panama y a Acuerdos, reglamentos y resoluciones adoptados por la Superintendencia del Mercado de
Valores sobre la materia. Copias de la documentacion completa requerida para la autorizacién de esta oferta
publica al igual que de otros documentos que amparan y complementan la informacién presentada en este
Prospecto Informativo podrin ser libremente examinadas por cualquier interesado en las oficinas de la
Superintendencia del Mercado de Valores ubicadas en el piso 8 del Edificio Global Bank, en la Calle 50, Ciudad
de Panama, Repiiblica de Panama.

Ninguna casa de valores o corredor de valores u otra persona est4 autorizada a dar informacién o garantia con
relacién a esta oferta piblica, distinta a la expresamente contemplada en este Prospecto Informativo. Ni los
asesores financieros, ni los auditores o asesores legales del Emisor asumen responsabilidad alguna por el
contenido de este Prospecto Informativo. La informacién contenida en este Prospecto Informativo es sdlo
responsabilidad del Emisor.

XIV. ANEXOS

A. Estados Financieros Preliminares de Kadima Holdings, S.A.

B. Glosario de términos

C. Calificacién de Riesgo.
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ANEXO A

Estados Financieros Preliminares de Kadima Holdings, S.A.

Estados Financieros Auditados a diciembre de 2017 y Estados Financieros No Auditados a marzo de 2018
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(Panama) S.C.

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES A LA JUNTA DIRECTIVA Y

ACCIONISTAS DE KADIMA HOLDING S.A. ¢

Opinion

Hemos auditado los estados financieros de Kadima Holding, S.A. (la Empresa), qgue comprenden el
estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2017 y los estados de operaciones, de cambios
en la posicién de los accionistas y de flujos de efectivo correspondientes al periodo de tres meses
terminados en dicha fecha, asi como las notas explicativas de los estados financieros que incluyen
un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos materiales, la situacion financiera de Kadima Holding, S.A., al 31 de diciembre de 2017, su
desempefio financiero y sus flujos de efectivo correspondientes al afio terminado en esa fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacidén Financiera (NIIF).

Fundamento de la Opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria (NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas
adelante en la seccion Responsabilidades del Auditor en Relacién con la Auditoria de los Estados
Financieros de nuestro informe. Somos independientes de la Empresa de conformidad con los
requerimientos de ética aplicables a nuestra auditoria de los estados financieros en la RepUblica de
Panama y hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con esos
requerimientos. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una
base suficiente y adecuada para nuestra opinion.

Responsabilidades de la Administracion y del Gobierno de la Empresa en Relacion con los Estados
Financieros

La Administracion de la Empresa es responsable de la preparacion y presentacion razonables de los
estados financieros adjuntos de conformidad con las NIIF y del control interno que la
Administracion considere necesario para permitir la preparacién de los estados financieros libres de
incorrecion material, debido fraude o error.

En la preparacién y presentacion de los estados financieros, la Administracién es responsable de la
valoracion de la capacidad de la Empresa de continuar como Empresa de funcionamiento, haciendo
las revelaciones requeridas y utilizando el principio contable de Empresa en funcionamiento,
excepto si la direccién tiene intencidn de liquidar la Empresa o de cesar sus operaciones.

Los integrantes del gobierno de la Empresa son responsables de la supervision del proceso de

informacion financiera de la Empresa.
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Nexia
Auditores
(Panama) S.C.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros
L1

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su
conjunto estan libres de incorreccién material, debido a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinidn. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero
no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria (NIA) siempre detecte una incorreccidn material cuando existe. Las incorrecciones
pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los
usuarios toman basandose en los estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

» Identificamos y evaluamos los riesgos de incorreccion material en los estados financieros,
debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a
dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar
una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién material debido a
fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccién material debido a error, ya que el
fraude puede implicar colusion, falsificacidn, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erroneas o la elusion del control interno.

* Obtenemos entendimiento del control interno relevante para la auditotia con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias y no con la
finalidad de expresar una opinidn sobre la efectividad del control interno de la Empresa.

» Evaluamos lo adecuado de las politicas contables aplicables y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por la Administracion.

¢ Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacion, por la Administracion, del principio contable
de Empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Empresa para
continuar como Empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones no
son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en
la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, eventos o condiciones futuras pueden ser causa de que la Empresa deje de ser una
Empresa en funcionamiento.




Q

Nexia
Auditores
(Panama) S.C.

Nos comunicamos con los responsables del gobierno de la Empresa en relacién con, entre otros
asuntos, el alcance y el momento de la realizacion planificada de Ia auditoria y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier diferencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

Panamd, Replblica de Panama.
16 de febrero de 2018




Kadima Holdings, S.A.

Estado de Situacion Financiera

Al 31 de diciembre de 2017

Notas 2017
ACTIVOS
Efectivo B/. -
Total de activos B/. -
PASIVOS Y POSICION DE LOS ACCIONISTAS
Pasivos corrientes
Cuentas por pagar 5 B/ 8,678
Total de pasivos corrientes 8,678
Pasivos no corrientes
Cuentas por pagar partes relacionadas 6 38,841
Total de pasivos no corrientes 38,841
Total de pasivos 47,519
Contingencias 8
Posicién de los accionistas
Capital en acciones 7 10,000
Suscripcion por cobrar 7 (10,000)
Déficit acumulado (47,519)
Total de posicion de los accionistas (47,519)
Total de pasivos y posicion de los accionistas B/. :

Las notas que se acompafian forman parte integral de los estados financieros.




Kadima Holding, S.A.

Estado de Operaciones
Por el periodo de tres meses terminados el 31 de diciembre de 2017

L3

Total de ingresos
Gastos generales y administrativos
Honorarios profesionales

Comision por estructuracion de bonos
Total de gastos generales y administrativos

Pérdida neta

Las notas que se acompanan forman parte integral de los estados financieros.

2017
B/. -
(15,419)
(32,100)
(47,519)
B/.  (47,519)




Kadima Holdings, S.A.

Estado de Cambios en la Posicion de los Accionistas
Por el periodo de tres meses terminados el 31 de diciembre de 2017

Capital en Suscripcién Déficit
) Total
Nota acciones por cobrar acumulado
Saldo al 1 de enero de 2017 B/. - Bf. - BY. - BY. -
Emision de acciones 7 10,000 - 10,000
Suscripcidn por cobrar 7 (10,000) (10,000)
Pérdida neta - - (47,519) (47,519)
Saldo al 31 de diciembre de 2017 B/. 10,000 B/.  (10,000) B/. (47,519) B/. (47,519)

Las notas que se acompafian forman parte integral de los estados financieros.




Kadima Holdings, S.A.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el periodo de tres meses terminados el 31 de diciembre de 2017

t

Flujos de efectivo por actividades de operacién
Pérdida neta

Resultado de las operacion antes de movimiento
en el capital de trabajo
Cuentas por pagar

Flujos de efectivo usados en las actividades de operacion

Flujos de efectivos por actividades de financiamiento
Cuentas por pagar partes relacionadas

Suscripcidn por cobrar

Emision de acciones

Flujos de efectivo provistos por las actividades de financiamiento

Aumento en el efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del afio

Las notas que se acompafian forman parte integral de los estados financieros.

Nota

B/.

2017

(47,519)

(47,519)
8,678

(38,841)

~N

38,841
(10,000)
10,000

38,841

B/.




Kadima Holding S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2017

(1) Informacion corporativa .
Kadima Holding S.A., (la Empresa) es una sociedad andnima organizada de acuerdo con las
leyes de la Republica de Panama, mediante escritura plblica No.10,532 del 13 de julio de
2017, de la Notaria Octava del Circuito, inscrita al Folio No.155652397, de la seccién de
micropeliculas del Registro Publico de la RepUblica de Panamd. La actividad principal de la
Empresa es de ser tenedora de acciones. La Empresa inicio operaciones en octubre de 2017.

La Empresa se encuentra haciendo una Emisién Plblica de Bonos Corporativos bajo un
programa rotativo en el cual el capital de los Bonos Corporativos emitidos y en circulacion no
podra exceder noventa millones con 00/100 balboas (B/.90,000,000) en ninglin momento. Los
Bonos Corporativos seran emitidos de manera rotativa en tantas series como determine el
emisor, cuyo monto, plazo, tasas de interés y vencimiento, seran determinados segun las
necesidades del Emisor y la demanda de mercado, en la fecha de oferta de cada dichas series,
y los mismos seran comunicados a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de
Valores de Panama mediante un suplemento al prospecto informativo que serd presentado por
lo menos 3 dias habiles antes de la fecha de oferta de la serie correspondiente y de su
respectiva negociacion en la Bolsa de Valores de Panama. Los Bonos Corporativos seran
emitidos de forma nominativa y en denominaciones de mil balboas (B/.1,000) y sus mdltiplos.
El programa rotativo de los Bonos Corporativos tendra un plazo de vigencia que no excedera
10 afios. La tasa de interés anual de las series podra ser fija o variable, a opcion del emisor.
Para cada serie los intereses seran pagaderos trimestralmente, los dias 15 de cada mes.

Los fondos recaudados por le emisién serd utilizados principalmente para otorgar facilidades
crediticias a empresas afiliadas del emisor, las cuales no consolidan en el emisor, por no ser
subardinadas del mismo.

Las entidades que intervienen en esta emision de Bonos Corporativos son:
. Inscripcion de Valores: Bolsa de Valores de Panama, S.A.
. Central de Custodia: Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latin Clear).
. Agente de Colocacion y Puesto de Bolsa: MMG Bank Corporation.
. Asesor Legal: Galindo, Arias & Lopez.
. Agente Fiduciario: The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A.
° Calificadora de Riesgo: Pacific Credit Rating (PCR)
. Auditores externos: Nexia Auditores (Panama)

La oficina principal de la Empresa se encuentra ubicada Grand Plaza, Piso 6, Boulevard
Pacifica, Punta Pacifica, Ciudad de Panama, RepuUblica de Panama.

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2017, fueron aprobados por la Administracion de

la Empresa el 16 de febrero de 2018.
- 8 = %
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Kadima Holding S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2017

(2) Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros de Kadima Holding S.A., al 31 de diciembre de 2017, fueron
preparados de conformidad con Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

(3) Base para la preparacion de los estados financieros

(a) Base de valuacion y moneda de presentacion
Los estados financieros de Kadima Holding, S.A. al 31 diciembre de 2017, fueron
preparados sobre la base de costos histdricos. Estos estados financieros estdan
expresados en balboas (B/.), unidad monetaria de la Replblica de Panama, la cual esta
a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de los Estados Unidos de América. La
Republica de Panama no emite papel moneda y en su lugar utiliza el délar de los
Estados Unidos de América como moneda de curso legal.

(b) Comparacion de la informacién
Conforme a lo exigido por la NIC 1 “Presentacion de Estados Financieros” la informacion
presentada en los estados financieros referida al periodo 2017 no se presenta para
efectos comparativos debido a que el 2017 es su primer afio de operacion.

(c) Nuevas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) e
interpretaciones aun no adoptadas
NIIF 9 Instrumentos Financieros, esta version final de julio del 2014, reemplaza todas
las versiones anteriores de la NIIF 9 emitidas, completando de esta forma el proceso de
reemplazo de la NIC 39. La vigencia de esta norma es para los periodos anuales que
inicien a partir del 1 de enero del 2018. Es aceptada su adopcion anticipada.

NIIF 15 Ingresos de Contratos con Clientes, establece un marco integral para
determinar cuando el ingreso debe ser reconocido. La NIIF 15 es efectiva para los
periodos anuales que inicien después del 1 de enero de 2018. Es aceptada su adopcion
anticipada.

NIIF 16 Arrendamientos, esta norma reemplaza la actual NIC 17. La NIIF 16 es efectiva
para los periodos anuales que inicien en/o después del 1 de enero de 2019.

v




Kadima Holding S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2017

(4) Resumen de las principales politicas de contabilidad
t

(a)

(b)

(c)

(d)

Efectivo
El efectivo estd representado por el dinero en efectivo y las inversiones a corto plazo
altamente liquidas, cuyo vencimiento es igual o inferior a tres (3) meses.

Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar comprenden principalmente montos pendientes de pagos por
compras comerciales y costos relacionados, las mismas se presentan a su costo
historico.

Cuentas por pagar partes relacionadas
Las cuentas por pagar partes relacionadas a fin de afio no tienen garantias, no generan
interés y su cancelacion se hace en efectivo.

Instrumentos financieros
Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el estado de situacion financiera de la
Empresa cuando éstas se han convertido en parte obligada contractual del instrumento.

Activos financieros
Los activos financieros se reconocen en el estado de situacion financiera de la Empresa
cuando se lleva a cabo su adquisicion.

Clasificacion de activos financieros entre corriente y no corriente

En el estado de situacidn financiera, los activos se clasifican en funcion de sus
vencimientos, es decir, como activos corrientes, aquellos con vencimiento igual o inferior a
doce meses y como activos no corrientes los de vencimiento superior a dicho periodo.

Pasivos financieros y patrimonio

Los pasivos financieros y los instrumentos de patrimonio se clasifican conforme al
contenido de los acuerdos contractuales pactados y teniendo en cuenta el fondo
econdmico. Un instrumento de patrimonio es un contrato que representa una participacion
residual en el patrimonio de la Empresa una vez deducidos todos sus pasivos.

Clasificacion de pasivos financieros entre corriente y no corriente
En el estado de situacion financiera los pasivos se clasifican en funcion de sus

vencimientos, es decir, como pasivos corrientes aquellos con vencimiento igual o inferior a
doce meses y como pasivos no corrientes los de vencimiento superior a dicho periodo.

4
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Kadima Holding S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2017

(5) Cuentas por pagar

t

Al 31 de diciembre, se encuentra la siguiente cuenta por pagar:

2017
Proveedores B/ 8,678

(6) Cuentas por pagar partes relacionadas

Al 31 de diciembre, se encuentra las siguientes cuentas por pagar partes relacionadas:

2017
En pasivos:
Morris Hafeitz B/. 19,420

Jimmy Johoros

19,421

Total B/, 38.841

Esta cuenta no tiene vencimiento, no genera intereses ni tiene forma de pago.

(7) Capital en acciones

Al 31 de diciembre, el capital en acciones de la Empresa estd compuesto asi:

Acciones Valor
Emitidas y en Valor Total
Autorizadas circulacién nominal capital
Acciones comunes 500 500 SVN B/ 10,000

El capital en acciones, se encuentra suscrito, mas no pagado.

(8) Contingencias

Los abogados Galindo Arias & Ldopez, abogados de la Empresa, en su nota fechada el 16 de
febrero de 2018, expresan lo siguiente:

» No tenemos conocimiento de ningln reclamo o gravamen pendiente por razén de
impuestos o de cualquier otra indole contra Kadima Holding, S.A.

* No tenemos conocimientos de ningin juicio en el cual Kadima Holding, S.A., se parte
interesada.

» Al 31 de diciembre de 2017 y a la fecha de esta carta, Kadima Holding, S.A., nos
adeudaba la suma de B/.8,678 en concepto de honorarios profesionales por servicios

prestados.

-11 -
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Informe de Estados Financieros Interinos

1

Hemos preparado los Estados Financieros Interinos que se acompafian de KADIMA
HOLDING, S.A., que comprenden el Estado de Situacién Financiera Interino para el
periodo de tres meses terminados el 31 de Marzo de 2018 y los Estados de Resultados
Interinos, el Estado de cambios en la posicion de accionistas y Flujos de efectivo Interino
por el periodo de tres meses terminados en esa fecha, y un resumen de las politicas de
contabilidad mas significativas y otras notas explicativas, de acuerdo a la informacién de
los registros contables de la Empresa.

Bajo nuestra responsabilidad hemos preparado y presentado razonablemente estos
estados financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera. Esta responsabilidad incluye: disefiar, establecer y mantener el control
relevante para la preparacion y presentacion razonable de estados financieros que estén
libre de errores significativos, ya sea debido a fraude o error; asi como aplicar politicas
de contabilidad apropiadas.

En nuestra opinion, los estados financieros interinos antes mencionados presentan
razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacién financiera de KADIMA
HOLDING, S.A. al 31 de Marzo de 2018 y su desempefio financiero y flujos de efectivo
por el periodo terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales
de Informacién Financiera

Panama, 2 de Abril de 2018

' 7
el £ Z{MM&)@L%
Gisela E. Rodrigliez ‘
Contador Publico Autorizado

Licencia 4065
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KADIMA HOLDINGS, S.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

POR EL PERIODO DE TRES MESE TERMINADOS EL 31 DE MARZO 2018

(CIFRAS EN BALBOAS)

ACTIVOS
Efectivo

Total de activos

PASIVOS Y POSICION DE LOS ACCIONISTAS
Pasivos corrientes

Cuentas por pagar-Tesoro Nacional
Cuentas por pagar

Total de pasivos corrlentes

Paslvos no corrientes
Cuentas por pagar partes relacionadas
Total de pasivos no corrientes

Total de Pasivos

Contingencias

Posicién de los actionistas
Capital en acciones

Suscripcion por cobrar

Déficit Acumulado

Total posicién de los accionistas

Total de pasivos y posicion de los accionistas

Notas

Marzo Diciembre
2018 2017
B/. - B/. -
B/. B/.
2,311
10,085 8,678
12,396 8,678
35,123 38,841
35,123 38,841
47,519 47,519
10,000 10,000
{10,000) (10,000)
(47,519) (47,519)
{47,519) (47,519)
B/. B/. i

Las notas que se acompafian forman parte integral de los estados financieros




KADIMA HOLDINGS, S.A.

ESTADO DE OPERACIONES

POR EL PERIODO DE TRES MESES TERMINADOS EL 31 DE MARZO 2018
(CIFRAS EN BALBOAS)

. Marzo
2018

Total de Ingresos B/ 33,008
Gastos generales y administrativos
Honorarios profesionales (32,848)
Impuestos (160)
Total de gastos generales y administrativos (33,008 )
Utilidad (Pérdida) Neta B/. -

Las notas que se acompafian forman parte integral de los estados financieros
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KADIMA HOLDINGS, S.A.
ESTADO DE CAMBIOS EN LA POSICION DE LOS ACCIONISTAS

POR EL PERIODO DE TRES MESES TERMINADOS EL 31 DE MARZO 2018
(CIFRAS EN BALBOAS)

T
Nota Capitalen Suscripcion Déficit Total
acciones por cobrar Acumulado

Saldo al 31 de diciembre de 2017 7 10,000 {10,000) (47,519) (47,519)
Saldo al 31 de marzo del 2018 - -

B/. 10,000 B/. (10,000) B/. (47,519) B/ (47,519)

Las notas que se acompafian forman parte integral de los estados financieros %
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KADIMA HOLDINGS, S.A.
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

(CIFRAS EN BALBOAS)

Flujos de efectivo por actividades de operacién

Pérdida Neta

Resultado de la operacion antes de movimiento

en el capital de trabajo

Cuentas por pagar-Tesoro Nacional

Cuentas por pagar

Flujo de efectivo usados en las actividades de operacion

Flujos de efectivos por actividades de financiamiento

Cuentas por pagar partes relacionadas

Suscripcion por Cobrar

Emisién de acciones

Flujos de efectivo provisto por las actividades de financiamiento

Aumento en el efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del afio

Nota 2018 2017
B/. (47,519)
(47,519)
2,159 -
1,407 8,678
3,566 (38,841)
6 (3,566) 38,841
- (10,000)
10,000
(3,566) 38,841
B/. - B/. -




1) Informacién corporativa

Kadima Holding, S.A. {la empresa) es una sociedad anénima organizada de acuerdo con las leyes de la
Republica de Panamd, mediante escritura pablica No. 10,532 del 13 de julio de 2017, de la Notaria Octava
del Circuito, inscrita al Folio No. 155652397, de la seccién de micropeliculas del Registro Publico de la
Republica de Panama. La actividad principal de la Empresa es de $er tenedora de acciones. La Empresa
inicié operaciones en octubre de 2017.

La Empresa se encuentra haciendo una Emisién Piblica de Bonos Corporativos bajo un programa rotativo
en el cual el capital de los Bonos Corporativos emitidos y en la circulacién no podrd exceder noventa
millones con 00/100 balboas (B/. 90,000,000.00) en ningin momento. Los Bonos Corporativos seran
emitidos de manera rotativa en tastas series como determine el emisor, cuyo monto, plazo, tasas de
interés y vencimiento, seran determinados segln las necesidades del Emisor y la demanda de mercado,
en la fecha de oferta de cada dichas series, y los mismos serdn comunicados a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, mediante un suplemento al prospecto informativo
que serd presentado por lo menos 3 dias hébiles antes de la fecha de oferta de la serie correspondiente y
de su respectiva negociacion en la Bolsa de Valores de Panama. Los Bonos Corporativos serdn emitidos
de forma nominativa y en denominaciones de mil balboas (B/. 1,000.00) y sus multiplos.

El programa rotativo delos Bonos Corporativos tendrd un plazo de vigencia que no excederd 10 afios. La
tasa de interés anual de las series podra ser fija o variable, a opcidn del emisor.

Para cada serie los intereses serdn pagaderos trimestralmente, los dias 15 de cada mes.

Los fondos recaudados por la emisién seran utilizados principalmente para otorgar facilidades crediticias
a empresas afiliadas del emisor las cuales no consolidad en el emisor, por no ser subordinadas del mismo.

Las entidades que intervienen en esta emisién de Bonos Corporativos son:

e Inscripcion de Valores: Bolsa de Valores de Panama, S.A.

¢ Central de Custodia: Central Latinoamericana de valores, S.A. (Latin Clear).
e Agente de Colocacion y Puesto de Bolsa: MMG Bank Corporation.

e Asesor Legal: Galindo, Arias & Ldpez.

¢ Agente Fiduaciario: The Bank of Nova Scatia (Panama), S.A.

e (alificadora de Riesgo: Pacific Credit Rating (PCR).

e Auditores externos: Nexia Auditores (Panama).

La oficina principal de la Empresa se encuentra ubicada Pacific Village, Piso 6, Boulevard Pacifica, Punta
Pacifica, Ciudad de Panama, Republica de Panama.

Los Estados Financieros al 31 de marzo del 2018, fueron aprobados por la administracién de la Empresa
el 28 de abril del 2018.




2) Declaracion de Cumplimiento

Los estados financieros de Kadima Holding, S.A., al 31 de marzo del 2018, fueron preparados de
conformidad con Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

3) Base para la preparacién de los estados financieros

a)

b)

Base de valuaciéon y moneda de presentacion

Los estados financieros de Kadima Holding, S.A. al 31 de marzo del 2018, fueron preparados sobre
la base de costos histéricos. Estos estados financieros estan expresados en balboas (B/.), unidad
monetaria de la Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el ddlar (USS)
de los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda y en su ugar
utilizar el délar de los Estados Unidos de América como moneda de curso legal.

Comparacién de la informacion
Conforme a lo exigido por la NIC 1 “Presentacion de Estados Financieros” la informacion

presentada en los estados financieros referida al periodo 2018 se presenta para efectos
comparativos.

Nuevas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) e interpretaciones atin no
adoptadas

NIIF 9 Instrumentos Financieros, esta version final de julio del 2014, reemplaza todas las versiones
anteriores de la NIIF 9 emitidas, completando de esta forma el proceso de reemplazo de la NiC
39, La vigencia de esta norma es para los periodos anuales que inicien a partir del 1 de enero del
2018. Es aceptada su adopcion anticipada.,

NIIF 15 Ingresos de Contratos con Clientes, establece un marco integral para determinar cuando
el ingreso debe ser reconocido. La NIIF 15 es efectiva para los periodos anuales que inicien
después del 1 de enero del 2018. Es aceptada su adopcion anticipada.

NIFF 16 Arrendamientos, esta norma reemplaza la actual NIC 17. La NIIF 16 es efectiva para los
periodos anuales que inicien en/o después del 1 de enero de 2019.




4) Resumen de las principales politicas de contabilidad

a)

b)

c)

d)

Efectivo

El efectivo esta representado por el dinero en efectivo y las inversiones a corto plazo altamente
liquidas, cuyo vencimiento es igual o inferior a tres {3) meases.

Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar comprenden principalmente montos pendientes de pagos por compras
comerciales y costos relacionados, las mismas se presentan a su costo histérico.

Cuentas por pagar partes relacionadas
Las cuentas por pagar partes relacionadas a fin de marzo 2018, no tienen garantias, no generan
interés y su cancelacion se hace en efectivo.

Instrumentos financieros
Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el estado de situacién financiera de la
Empresa cuando éstas se han convertido en parte obligada contractual del instrumento.

Activos financieros
Los activos-financieros se reconocen en el estado de situacion financiera de la Empresa cuando se
lleva a cabo su adquisicion.

Clasificacidn de activos financieros entre corriente y no corriente

En el estado de situacidn financiera, los activos se clasifican en funcidn de sus vencimientos, es
decir, como activos corrientes, aquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses y como
activos no corrientes los de vencimiento superior a dicho periodo.

Pasivos financieros y patrimonio

Los pasivos financieros y los instrumentos de patrimonio se clasifican conforme al contenido de
los acuerdos contractuales pactados y teniendo en cuenta el fondo econémico. Un instrumento
de patrimonio es un contrato que representa una participacién residual en el patrimonio de la
Empresa una vez deducidos todos sus pasivos.

Clasificacidn de pasivos financieros entre corriente y no corriente

En el estado de situacién financiera los pasivos se clasifican en funcién de sus vencimientos, es
decir, como pasivos corrientes aquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses y como
pasivos no corrientes los de vencimiento superior a dicho periodo.
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5) Cuentas por pagar
Al 31 de marzo, se encuentra la siguiente cuenta por pagar:

2018
Proveedores 10,085
Cuenta por pagar Tesoro Nacional 2,311
Total cuentas por pagar B/. 12,396

6) Cuentas por pagar partes relacionadas
Al 31 de marzo, se encuentra las siguientes cuentas por pagar partes relacionadas:

2018
Ribbon Assets, S.A. B/. 1,356
Inmobiliria Grupo Fuji, S.A. 11,987
Park Shop, S.A. 843
Galeria Castilla, S.A. 2,111
Inversiones La Clave, S.A. 9,708
Village Office, S.A. 7,678
Inmobiliaria DDJ, S.A. 1,440
B/. 35,123
7) Capital en Acciones
Al 31 de marzo, el capital en acciones de la Empresa estd compuesto asf:

Acciones Valor

Autorizadas Emitidas y en valor Total

circulacién nominal capital

Acciones

Comunes 500 500 SVN B/.10,000

El capital en acciones, se encuentra suscrito, mds no pagado.

7




ANEXO B
GLOSARIO DE TERMINOS

Salvo que el contexto requiera lo contrario, para los propdsitos de este Prospecto Informativo, los siguientes términos en

mayuscula tendréan el significado que se les atribuye a continuacion, los cuales tendréan el mismo significado ya sea en

plural o singular:

1.

2
3.
4

10.

1.

12.

13.

14.

15.
16.

17.

“Agente de Pago, Registro y Transferencia o Agente de Pago” significa MMG Bank Corporation.

“Agente de Colocador” significa MMG Bank Corporation.

“Bolsa de Valores o BVP” significa la Bolsa de Valores de Panama.

“Bonos o Bono” significa la Oferta ptiblica de Bonos Corporativos Rotativos por una suma no mayor a noventa
millones de délares (US$90,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, que seran
emitidos de tiempo en tiempo bajo un programa rotativo en el cual los bonos emitidos y en circulacién no podra
exceder la suma antes indicada en un solo momento y cuyo registro de oferta piblica ha sido autorizada por la

SMV mediante Resolucion No. SMV - 472 -18 de 16 de octubre de 2018.

“Bonos Individuales” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién III, Literal A, Numeral 17.

“Bonos Globales”: tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién 111, Literal A, Numeral 17.

“Calificacion de Riesgo del Emisor” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién II de Resumen de

Términos, Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.

“Central de Valores” significa Central Latinoamericana de Valores S.A. (Latinclear).

“Declaracién de Vencimiento Anticipado” tiene el significado atribuido en la Seccién III, Literal A, Numeral 35.

“Dia Habil” significa cualquier dia (que no sea sébado ni domingo, ni dia feriado) en el cual los bancos estén
abiertos para el piblico en general en la ciudad de Panama.

“Dia de Pago de Interés™: significa el Gltimo dia de cada Periodo de Interés, y en caso de no ser este un Dia Habil,

entonces el primer Dia Habil siguiente.
“Délares” 0 “USS$” significan la moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

“Emisor” significa KADIMA HOLDINGS, S.A.

“Empresas Relacionadas” significa aquellas empresas dedicadas al arrendamiento y_ administracion de

propiedades inmobiliarias.

“Eventos de Incumplimiento” tiene el significado atribuido en la Seccién II1I, Literal A, Numeral 33.

“Fecha de Emisién Respectiva” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién I de Resumen de
Términos, Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.

“Fecha de Oferta Respectiva” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién II de Resumen de

v

Términos, Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.
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18.

19.

20.
21.

22.
23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

36.

37.

“Fecha de Vencimiento” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién II de Resumen de Términos,

Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.

“Fidecomiso”: significa el instrumento de fideicomiso de garantia a ser constituido por el Emisor para garantizar

una o mas series de Bonos.
“Fideicomitente” significa KADIMA HOLDINGS, S.A.
“Fiduciario”: significa THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA) S.A., sociedad an6nima organizada y

existente de conformidad con las leyes de la Repiblica de Panama, inscrita a la Ficha quinientos sesenta y seis mil
setecientos setenta y seis (566776), Documento Redi nimero un millén ciento treinta mil ciento treinta y seis
(1130136), de la Seccién de Mercantil del Registro Piiblico, con licencia fiduciaria otorgada mediante Resolucion
Numero cero uno cero — dos mil diez (010-2010) de catorce (14) de septiembre de dos mil diez (2010),

“Ley de Valores”: significa el Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999.

“Mayoria de Tenedores de una Serie en particular”: significan Tenedores Registrados que representen al menos el
gn g q

51% del valor nominal de los Bonos emitidos y en circulacién de la respectiva serie.

Mayoria de Tenedores Registrados de las Series garantizadas: Significa los Tenedores Registrados que representen

el cincuenta y un por ciento (51%) del total de los Bonos de la(s) Serie(s) garantizada(s) por es el Fideicomiso, en
particular, emitidas y en circulacion de la Emision

“Obligaciones de Hacer” tiene el significado atribuido en la Seccion I11, Literal A, Numeral 32, literal a.

“Obligaciones de No Hacer” tiene el significado atribuido en la Seccién III, Literal A, Numeral 32, literal b.

“Participante”: significa la (s) persona (s) que mantiene (n) cuenta (s) con Latinclear.

“Pago de Capital” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién I de Resumen de Términos,
Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.

“Pago de Intereses” tiene el significado atribuido en la Seccién I Resumen de Términos, Condiciones y Factores
de Riesgo de la Oferta.

“Periodo de Cura” tiene el significado atribuido en la Seccién III, Literal A, Numeral 34.

“Periodo de Interés” significa el periodo que comienza en la Fecha de Emisién de cada Bono y termina en el Dia

de Pago de Interés inmediatamente siguiente; y cada periodo sucesivo que comienza en un Dia de Pago de Interés
y termina en el Dia de Pago de Interés, inmediatamente siguiente.

“Periodo de Gracia” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién I de Resumen de Términos,

Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.
“Persona” significa cualquier persona natural o juridica, incluyendo asociaciones y fideicomisos.

“Precio Inicial de la Oferta” tiene el significado atribuido en la Seccion I1I, Literal A, Numeral 16.

“Programa Rotativo”: significa el programa rotativo de los Bonos cuyo plazo de vigencia no podra exceder de

diez (10) afios.

3

“Prospecto” significa el prospecto informativo preparado por el Emisor en relaciéon con la emision de los Bonos
registrado en la SMV, segun sea adicionado, modificado y enmendado de tiempo en tiempo.

“Registro de Tenedores™: significa el registro de los Bonos llevado por el Agente de Pago en sus oficinas

7

principales.
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38.

39.
40.

41.

42,

43.
44.

“Series” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién I de Resumen de Términos, Condiciones y
Factores de Riesgo de la Oferta.

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

“Supermayoria de Tenedores de una Serie en particular”: significan Tenedores Registrados que representen al
menos el 75% del valor nominal de los Bonos emitidos y en circulacion de la respectiva serie.

“Tasa de Interés” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién I de Resumen de Términos,
Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.

“Tenedor Indirecto™: significa el inversionista, en relacién con aquellos Bonos inmovilizados comprados a su

favor a través de una casa de valores o un intermediario, y que como tal, adquiere derechos bursatiles sobre los
Bonos de conformidad con lo dispuesto en el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999.

“Tenedor o Tenedores” significa todo Tenedor de los Bonos ya sea Tenedor Registrado o Tenedor Indirecto.

“Tenedor Registrado™: significa Central Latinoamericana de Valores S.A. (Latinclear).
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ANEXO C
CALIFICACION DE RIESGO
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