PROSPECTO INFORMATIVO

PASEO
«ARRAIJAN

OFERTAS E INVERSIONES, S.A.

BONOS CORPORATIVOS
US$38,000,000.00

Ofertas e Inversiones, S.A. es una sociedad anénima constituida mediante Escritura PUblica No. 9,469 del 11 de Agosto de 2010 de la Notaria Undécima del
Circuito de Panama, debidamente inscrita a la Ficha 709862, Documento 1826613 del Registro Publico de Panama desde el 16 de Agosto de 2010, con
domicilio comercial en Plaza Fidanque, Piso 1, Oficina 110, Via Porras y Calle Miguel Angel Paredes, Ciudad de Panama, Republica de Panama. Su apartado
postal es 0831-0097. Su nimero de teléfono es 265-5599 y su nimero de fax es 210-3825.

La Junta de Accionistas de Ofertas e Inversiones, S.A. (“en adelante el “Emisor”) segun consta en una certificacion secretarial de fecha 29 de septiembre de 2017,
autorizo la Emision Pablica de Bonos Corporativos (en adelante, los “Bonos” o los “Bonos Corporativos™) en forma nominativa, registrados y sin cupones, por un valor
nominal de hasta Treinta y Ocho Millones de Délares (US$38,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, sujeto al registro de los mismos
en la Superintendencia del Mercado de Valores y su listado en la Bolsa de Valores de Panama, S.A. (en adelante la “Emisién”). Al 30 de septiembre de 2017, la relacion
monto total de esta Emision sobre el capital pagado del Emisor es 35.34 veces. Los Bonos seran emitidos en hasta cinco (5) series, con denominaciones o multiplos de
Mil Délares (US$1,000.00), moneda de curso legal de los Estaos Unidos de América. EI monto cumulativo de los Bonos Serie A (senior), Bonos Serie B (senior) y
Bonos Serie C (senior) (conjuntamente, los “Bonos Senior”) serd de hasta Veintiocho Millones Quinientos Mil Délares (US$28,500,000.00), moneda de curso legal de
los Estados Unidos de América, en donde la Serie A (senior) serd emitida inicialmente por un monto de hasta Diecisiete Millones Ciento Cincuenta Mil Délares
(US$17,150,000) moneda de curso legal de los Estados Unidos de América y el monto cumulativo de los Bonos Serie D (subordinada) y de los Bonos Serie E
(subordinada) (conjuntamente, los “Bonos Subordinados™) serd de hasta Nueve Millones Quinientos Mil Ddlares (US$9,500,000.00). Los Bonos Serie A (senior)
tendrén un vencimiento de diez (10) afios a partir de la Fecha de Liquidacion de dicha serie y los Bonos Serie D (subordinada) tendran un vencimiento de doce (12)
afios a partir de la Fecha de Liquidacion de dicha serie. La Fecha de Oferta de los Bonos Serie A (senior) serd el 14 de agosto de 2018. La Tasa de Interés anual de los
Bonos Serie A (senior) sera (i) fija de 6.75% durante los primeros cinco (5) afios a partir de la Fecha de Liquidacién de dicha serie y (ii) variable de Libor tres (3) meses
maés 3.875%, sujeto a un minimo de 5.25% a partir del quinto (5to) aniversario de la Fecha de Liquidacion de dicha serie hasta su Fecha de Vencimiento. La Tasa de
Interés de los Bonos Serie D (subordinada) sera fija de 8.50% anual, sujeto a dos (2) afios de gracia a partir de la Fecha de Liquidacién de dicha serie. La Fecha de
Oferta, Fecha de Expedicion, Fecha de Liquidacion, Monto, Fecha de Vencimiento y Tasa de Interés, en el caso de que no haya sido definido en este Prospecto
Informativo, de los Bonos Serie B (senior), Bonos Serie C (senior), y Bonos Serie E (subordinada) seran comunicados a la Superintendencia del Mercado de Valores y a
la Bolsa de Valores de Panama mediante un suplemento al Prospecto Informativo que seré presentado por lo menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de
la serie correspondiente. La Tasa de Interés de los Bonos Serie B (senior), Bonos Serie C (senior) y de los Bonos Serie E (subordinada) sera determinada de acuerdo a
las condiciones detalladas en la Seccién 111.A.6 de este Prospecto Informativo. Los intereses seran pagados trimestralmente los dias quince (15) de los meses de marzo,
junio, septiembre y diciembre de cada afio hasta la Fecha de Vencimiento, o redencién anticipada de haberla, de la serie correspondiente o hasta la cancelacion total de
los Bonos. No obstante, los intereses de los Bonos de los Bonos Serie D (subordinada) y de los Bonos Serie E (subordinada) solo podran ser pagados si el Emisor
cumple con las condiciones para el pago de intereses de los Bonos Serie D (subordinada) y Bonos Serie E (subordinada) que se encuentran detalladas en la Seccién
111.A.6 de este Prospecto Informativo. Para el calculo de los intereses se usaran los dias transcurridos en el periodo y una base de trescientos sesenta (360) dias (dias
transcurridos / 360). El pago de capital de los Bonos Serie A (senior) sera trimestralmente en cada Dia de Pago de Intereses, el primero de los cuales se realizara el 15
de diciembre de 2018, y sera escalonado, segin se detalla en la Seccion 11I.A.5 de este Prospecto Informativo. El pago de capital de los Bonos Serie A (senior), los
Bonos Serie B (senior) y de los Bonos Serie C (senior) sera notificado a la Superintendencia del Mercado de Valores mediante suplemento al Prospecto Informativo
con al menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la respectiva serie. El pago de capital de los Bonos Serie D (subordinada) y de los Bonos Serie E
(subordinada) sera al vencimiento, o una vez se cancele la totalidad de los Bonos Serie A (senior), Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior). EI Emisor podra
redimir anticipadamente los Bonos Serie A (senior) una vez transcurridos cinco (5) afios contados a partir de la Fecha de Liquidacion de dicha serie sujeto a
penalidades, segln se detalla en la Seccién 111.A.10 de este Prospecto Informativo. Los Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior) podran ser redimidos
anticipadamente por el Emisor sujeto al pago de una prima a ser determinada y notificada a la Superintendencia del Mercado de Valores mediante un suplemento al
Prospecto Informativo por los menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de serie correspondiente. Los Bonos Serie D (subordinada) y los Bonos Serie E
(subordinada) no podran ser redimidos anticipadamente mientras no se haya cancelado la totalidad del saldo de los Bonos Serie A (senior), Bonos Serie B (senior) y
Bonos Serie C (senior). Los Bonos Serie A (senior), Bonos Serie B (senior) y los Bonos Serie C (senior) estaran garantizados a través de un Fideicomiso Irrevocable de
Garantia con BG Trust, Inc. que contendra (i) primera hipoteca y anticresis sobre los Bienes Inmuebles actuales y futuros del Emisor, (ii) cesion de las indemnizaciones
provenientes de las polizas de seguro sobre los Bienes Inmuebles, (iii) cesion irrevocable e incondicional de los Canones de Arrendamiento provenientes de los
Contratos de Arrendamiento que sean cedidos y los respectivos endosos de dichas polizas de seguro, y (iv) la Cuenta de Concentracion y la Cuenta de Reserva de
Servicio de Deuda, tal y cual se describe en la Seccion Ill. G de este Prospecto Informativo. Los Bonos Series D (subordinada) y Bonos Serie E (subordinada) no
estaran garantizados y estaran subordinados en sus pagos a capital e intereses mientras existan Bonos Serie A (senior), Bonos Serie B (senior) y/o Bonos Serie C
(senior) emitidos y en circulacion.

PRECIO INICIAL DE VENTA: 100%

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

EL LISTADO Y NEGOCIACION DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADO POR LA BOLSA DE VALORES DE PANAMA. ESTA
AUTORIZACION NO IMPLICA SU RECOMENDACION U OPINION ALGUNA SOBRE DICHOS VALORES O EL EMISOR.
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Oferta e Inversiones, S.A.
Emisor
Plaza Fidanque, Piso 1, Oficina 110
Via Porras y Calle Miguel Angel Paredes
Apartado 0831-00975
Panama, Republica de Panama

Atencién: Manuel Arrocha

Teléfono 2105377 / Fax 210-3825
marrocha@fidanque.com

Banco General, S.A.
Agente Estructurador

Torre Banco General Piso E4

Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5B Sur

Apartado 0816-00843

Panama, Republica de Panaméa

Atencion: Stavros Tsokonas
Teléfono 303-7000 / Fax 269-0910
stsokonas@bgeneral.com

BG Investment Co., Inc.

Casa de Valores y Puesto de Bolsa
Centro Operativo Banco General, Piso 8
Ciudad Radial
Apartado 0816-00843
Panama, Republica de Panama
Atencion: Desmond Alvarado
Teléfono 303-7000 / Fax 205-1712
dalvarado@bgeneral.com

Superintendencia del Mercado de Valores
Entidad de Registro
PH Global Plaza, Piso 8
Calle 50
Apartado 0832-2281 WTC
Panama, Republica de Panama
Atencion: Yolanda Real
Teléfono 501-1700 / Fax 501-1709
info@supervalores.gob.pa
www.supervalores.gob.pa

Aleman, Cordero, Galindo & Lee
Asesores Legales
Edificio Humboldt, Piso 2
Calle 53 Este, Urbanizacién Marbella
Apartado 0819-09132
Panama, Republica de Panama
Atencién: Arturo Gerbaud
Teléfono 269-2620 / Fax 264-3257
agerbaud@alcogal.com

DIRECTORIO

Banco General, S.A.
Agente de Pago, Registro y Transferencia
Torre Banco General Piso E4
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Apartado 0816-00843

Panama, Republica de Panama

Teléfono 303-7000 / Fax 269-0910
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tadeleon@bgeneral.com

BG Trust, Inc.
Agente Fiduciario
Torre Banco General Piso E4
Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5B Sur
Apartado 0816-00843
Panama, Republica de Panama
Atencién: Valerie Voloj
Teléfono 303-7000 / Fax 269-0910
vvoloj@bgeneral.com

BG Valores, S.A.

Casa de Valores y Puesto de Bolsa
Plaza Banco General, Entrepiso 1
Calle Aquilino de la Guardia y Calle 50
Apartado 0816-00843
Panama, Republica de Panama
Atencidn: Carlos Samaniego
Teléfono 205-1700 / Fax 205-1712
csamaniego@bgvalores.com

Bolsa de Valores de Panam4, S.A.
Listado
Edificio Bolsa de Valores de Panama
Avenida Federico Boyd y Calle 49
Apartado 0823-00963
Panama, Republica de Panama
Atencién:; Olga Cantillo
Teléfono 269-1966 / Fax 269-2457
bvp@panabolsa.com
www.panabolsa.com

Central Latinoamericana de Valores, S.A.
Central de Custodia
Edificio Bolsa de Valores de Panama — PB
Avenida Federico Boyd y Calle 49
Apartado 0823-04673
Panama, Republica de Panama
Atencién: Maria Guadalupe Caballero
Teléfono 214-6105 / Fax 214-8175
latinclear@latinclear.com
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l. RESUMEN DE TERMINOS, CONDICIONES Y PRINCIPALES FACTORES DE RIESGO DE LA

OFERTA

La informacién que se presenta a continuacion es un resumen de los principales términos y condiciones de la
oferta, y el detalle de los principales factores de riesgo de la misma. El inversionista potencial, interesado debe
leer esta seccion conjuntamente con la totalidad de la informacion contenida en el presente prospecto
informativo y solicitar aclaracién en caso de no entender alguno de los términos y condiciones, incluyendo los
factores de riesgo de la emision.

Emisor

Titulo

Moneda

Monto Total

Uso de los Fondos

Fecha de Oferta

Fecha de Liquidacion

Oferta e Inversiones, S.A. (en adelante el “Emisor”).

Emision Pablica de Bonos Corporativos (la “Emisidn” o los “Bonos”) registrados en
la Superintendencia del Mercado de Valores (“SMV”) y listados en la Bolsa de
Valores de Panama (“BVP”).

Dolares de Estados Unidos de América.
Hasta US$38,000,000, dividido en hasta cinco (5) Series:

Bonos Serie A (senior), Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior): hasta
US$28,500,000 en conjunto (conjuntamente, las “Series Senior”), de las cuales los
Bonos Serie A (senior) seran emitidos inicialmente por un monto de hasta
US$17,150,000 (en adelante “Bonos Serie A (senior)”). El monto individual de los
Bonos Serie B (senior) y de los Bonos Serie C (senior) sera definido por el Emisor
segln sus necesidades y las condiciones de mercado existentes y serd notificado a la
SMV vy a la BVP mediante suplemento al Prospecto Informativo que serd presentado
con por lo menos dos (2) Dias Habiles antes de la fecha en la que los Bonos de cada
serie se ofrecen para la venta en el mercado primario (en adelante la “Fecha de
Oferta™)

Bonos Serie D (subordinada) y Bonos Serie E (subordinada): conjuntamente
totalizaran hasta US$9,500,000 (en adelante, conjuntamente las “Series
Subordinadas™). El monto individual de cada Serie Subordinada sera definido por el
Emisor segun sus necesidades y las condiciones de mercado existentes y sera
notificado a la SMV y a la BVP mediante suplemento al Prospecto Informativo que
sera presentado con por lo menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de
la serie correspondiente.

Los fondos netos de comisiones y gastos recaudados con la presente Emision de
Bonos seran utilizados para: (i) refinanciar deuda existente del Emisor, incluyendo
un préstamo interino de construccién actual, (ii) refinanciar futuros préstamos
interinos utilizados para el desarrollo de locales y/o propiedades comerciales para ser
arrendadas, y (iii) el pago de comisiones y gastos de la Emision.

Ver Seccion I11.E Uso de Fondos del Prospecto Informativo para mayor detalle.

Bonos Serie A (senior): 14 de agosto de 2018.

Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior), Bonos Serie D (subordinada) y
Bonos Serie E (subordinada): la Fecha de Oferta de cada serie sera notificada a la
SMV y a la BVP mediante suplemento al Prospecto Informativo que sera presentado
por lo menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la serie
correspondiente.

Es la fecha en que se produzca la liquidacion y/o pago de cada una de las series de



Precio de Colocacion

Fecha de Vencimiento

Forma de los Bonos y
Denominaciones

Tasa de Interés

Pago de Intereses

los Bonos ofrecidos en forma publica a través de la BVP, conforme a los reglamentos
aplicables de la BVP.

Los Bonos seran ofrecidos en el mercado primario inicialmente por el cien por ciento
(100%) de su valor nominal.

Bonos Serie A (senior): 10 afios a partir de la Fecha de Liquidacion de dicha serie.

Bonos Serie D (subordinada): 12 afios a partir de la Fecha de Liquidacién de dicha
serie.

Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior) y Bonos Serie E (subordinada):
el plazo de cada serie sera definido por el Emisor seglin sus necesidades y las
condiciones de mercado existentes y sera notificado a la SMV y a la BVP mediante
suplemento al Prospecto Informativo que sera presentado con por lo menos dos (2)
Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la serie correspondiente.

Los Bonos seran emitidos en titulos nominativos, registrados y sin cupones, en
denominaciones de US$1,000.00 o sus multiplos.

Bonos Serie A (senior): (i) fija de seis punto setenta y cinco por ciento (6.75%)
anual durante los primeros cinco (5) afios a partir de la Fecha de Liquidacién de
dicha serie y (ii) variable de Libor tres (3) meses mas tres punto ochocientos setenta
y cinco por ciento (3.875%), sujeto a un minimo de cinco punto veinticinco por
ciento (5.25%) anual a partir del quinto (5to) aniversario de la Fecha de Liquidacion
de dicha serie hasta su Fecha de Vencimiento.

Bonos Serie D (subordinada): Fija de ocho punto cincuenta por ciento (8.50%)
anual, sujeto a dos (2) afios de gracia a partir de la Fecha de Liquidacion de dicha
serie.

Bonos Serie B (senior) v Bonos Serie C (senior) y Bonos Serie E (subordinada):
Puede ser fija o variable y serd acordada entre el Emisor y el Agente Estructurador
segun las condiciones de mercado existentes y la misma serd comunicada a la SMV 'y
BVP mediante un suplemento al Prospecto Informativo que serd presentado con por
lo menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la serie
correspondiente.

En caso de ser variable, los Bonos de dicha serie devengaran una tasa de interés
equivalente a Libor tres (3) meses mas un margen aplicable y que podra tener una
tasa minima. Adicionalmente la tasa serd revisable trimestralmente hasta su
vencimiento.

Bonos Serie A (senior): Trimestralmente los dias quince (15) de los meses de marzo,
junio, septiembre y diciembre de cada afio, hasta la Fecha de Vencimiento (cada uno
un “Dia de Pago de Intereses”) de los Bonos Serie A (senior) 0 de redencién
anticipada de haberla; el primero de los cuales se realizara el 15 de diciembre de
2018.

Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior): Trimestralmente en cada Dia de
Pago de Intereses, hasta la Fecha de Vencimiento de cada serie o de redencion
anticipada de haberla.

Bonos Serie D (subordinada) y Bonos Serie E (subordinada): Trimestralmente en
cada Dia de Pago de Intereses, hasta la Fecha de Vencimiento de cada serie, o de




Base de Célculo

Pago de Capital

Redencién Anticipada

redencion anticipada de haberla, sujeto a que el Emisor cumpla con las siguientes
condiciones (las “Condiciones para el Pago de los Intereses de las Series
Subordinadas”):

1. Que el Emisor esté en cumplimiento con todos los términos y condiciones
de esta Emision.
2. Que el Emisor esté en cumplimiento con las Condiciones Financieras.

De no cumplir con estas condiciones el Emisor acumulara intereses pero los mismos
no seran pagados a los Tenedores de los Bonos de las Series Subordinadas.

Para el calculo de los intereses se utilizaran los dias transcurridos en el Periodo de
Interés dividido entre trescientos sesenta (360) dias (dias transcurridos / 360).

Bonos Serie A (senior): mediante cuarenta (40) abonos trimestrales, contados a
partir de la Fecha de Liquidacién de la Serie A (senior), cuyos montos seran
establecidos de acuerdo a un cronograma de pago de préstamo estilo hipoteca y un
Gltimo pago de capital que se realizara en la Fecha de Vencimiento de los Bonos
Serie A (senior) por el monto requerido para cancelar el Saldo Insoluto de Capital de
los Bonos Serie A (senior) (“Amortizacion Programada™”). La Amortizacion
Programada de la Serie A (senior) sera notificada a la SMV y BVP mediante un
suplemento al Prospecto Informativo al menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha
de Oferta de dicha serie. Los abonos a capital se realizaran en cada Dia de Pago de
Intereses, el primero de los cuales se realizara el 15 de diciembre de 2018.

La Amortizacién Programada es un célculo que varia dependiendo del saldo de la
Emision, el cual varia producto de los abonos a capital trimestrales y por cambios en
la tasa Libor en el mercado. Si el saldo inicial de los Bonos de la Serie A (senior) es
US$17,150,000.00, el pago trimestral programado segin cronograma de pago de
préstamo estilo hipoteca, a un plazo de 10 afios y una tasa anual de 6.75%, seria de
US$593,084.61. Dicho pago trimestral es fijo y se compone de intereses y capital por
lo que a medida que transcurre el tiempo y el saldo de los Bonos de la Serie A
(senior) disminuye, la porcién del pago trimestral que corresponde a intereses
disminuye mientras que la porcién del pago trimestral que corresponde a capital
aumenta.

Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior): a ser determinado y notificado a
la SMV y BVP mediante un suplemento al Prospecto Informativo al menos dos (2)
Dias Hébiles antes de la Fecha de Oferta de dicha serie.

Bonos Serie D (subordinada) y Bonos Serie E (subordinada): un solo pago al
vencimiento, siempre y cuando no exista Saldo Insoluto a Capital de cualquiera de
las Series Senior. Los Bonos Series D (subordinada) y Bonos Serie E (subordinada)
estan subordinados en sus pagos a capital mientras existan Bonos emitidos y en
circulacion de las Series Senior de esta Emision.

Bonos Serie A (senior): Los Bonos Serie A (senior) podran ser redimidos
anticipadamente por el Emisor, parcial o totalmente, una vez transcurridos cinco (5)
afios contados a partir de la Fecha de Liquidacién de los Bonos Serie A (senior) ,
sujeto a las siguientes condiciones: (i) cumplidos los cinco (5) afios y hasta que se
cumpla el octavo (8) afio contado a partir de la Fecha de Liquidacién de los Bonos
Serie A (senior), el precio de redencion anticipada serd de ciento un por ciento
(101%) del Saldo Insoluto de Capital de la Serie A (senior) y (ii) después de
cumplidos los ocho (8) afios contados a partir de la Fecha de Liquidacion de los
Bonos Serie A (senior), el Emisor podra, a su entera disposicidn, redimir los Bonos al




Prelacion de los Bonos Serie
A (senior), Bonos Serie B
(senior) y Bonos Serie C
(senior)

Condiciones Financieras

cien por ciento (100%) del Saldo Insoluto de Capital de la Serie A (senior).

Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior): Los Bonos Serie B (senior) y los
Bonos Serie C (senior) podran ser redimidos anticipadamente por el Emisor, parcial
0 totalmente, sujeto a una prima que sera determinada y notificada a la SMV y BVP
mediante un suplemento al Prospecto Informativo al menos dos (2) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta de la serie correspondiente.

Bonos Serie D (subordinada) y Bonos Serie E (subordinada): el Emisor no podra
redimir anticipadamente los Bonos de las Series Subordinadas mientras existan
Bonos emitidos y en circulacion de cualquiera de las Series Senior. Una vez se hayan
cancelado en su totalidad las Series Senior, el Emisor podra redimir anticipadamente
los Bonos de las Series Subordinadas sin penalidad a un precio igual al cien por
ciento (100%) del valor nominal de los Bonos Serie D (subordinada) y Bonos Serie E
(subordinada) emitidos y en circulacion.

No obstante lo anterior, el Emisor podra hacer redenciones parciales extraordinarias
sin penalidad al cien por ciento (100%) del Saldo Insoluto a Capital en cualquiera de
los siguientes casos:

0] Con fondos provenientes de la venta de Bienes Inmuebles.
(i) Con fondos recibidos en concepto de indemnizaciones de pdlizas de
seguros.

(iii) Con fondos provenientes de su flujo operativo hasta un maximo anual
de US$700,000.00.

Los Bonos redimidos cesaran de devengar intereses a partir de la fecha en la que sean
redimidos, siempre y cuando el Emisor aporte al Agente de Pago la suma de dinero
necesaria para cubrir la totalidad de los pagos relacionados con los Bonos a
redimirse, y le instruya a pagarla a los Tenedores Registrados.

En caso de que el Emisor ejerza su derecho de redimir total o parcialmente los
Bonos, el Emisor notificard al Agente de Pago, Registro y Transferencia, la SMV y la
BVP, con treinta (30) dias calendarios de antelacién a la Fecha de Redencién y
publicara un aviso de redencion en dos (2) diarios de circulaciéon nacional en la
Republica de Panama por dos (2) dias consecutivos y con no menos de treinta (30)
dias calendarios de anticipacién a la fecha propuesta para la redencion. En dicho
aviso se especificaran los términos y condiciones de la redencién, detallando la fecha
y la suma destinada a tal efecto. En todos los casos, la redencion anticipada se hara
en un Dia de Pago de Intereses (la “Fecha de Redencion”) y comprendera el pago del
precio de redencion calculado conforme a lo previsto en esta Seccién.

Las Series Senior de los Bonos constituiran una obligacion directa, no subordinada y
garantizada del Emisor.

Los Bonos Serie D (subordinada) y Bonos E (subordinada) estaran subordinados en
sus pagos a capital e intereses mientras existan Series Senior emitidas y en
circulacién. Sélo se podran realizar pagos de intereses a las Series D y E si se
cumplen las Condiciones para el Pago de los Intereses de las Series Subordinadas.

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Senior autorice lo
contrario, durante la vigencia de la emision, el Emisor se obliga a cumplir las
siguientes condiciones financieras:



Garantia

En todo momento, mantener una Cobertura de Servicio de Deuda minima de
1.20 veces.

Para el pago de intereses de las Series Subordinadas, dividendos, Cuentas
por Pagar Relacionadas y para mejoras a las propiedades u otras Inversiones
de Capital, la Cobertura Ajustada de Servicio de Deuda minima debera ser
de 1.30 veces. En ningln caso el monto total de los pagos podra exceder
aquel monto que resulte en una Cobertura Ajustada de Servicio de Deuda
menor a 1.30 veces.

En todo momento, mantener un nivel maximo de Endeudamiento menor o
igual a $28,500,000.

Limitar las Inversiones de Capital en base al Flujo de Caja Libre luego de
cubrir los pagos segun el orden descrito en la cascada de pagos de la Cuenta
de Concentracién, o mediante aportes de capital de los accionistas o
mediante financiamientos.

Ver Literal c) de la Seccién I11.LA.13 de este Prospecto Informativo para mayor

detalle.

Bonos Serie A (senior), Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior): Los

Bonos de las Series Senior estaran garantizados por un Fideicomiso de Garantia (el

“Fideicomiso de Garantia”) con el Agente Fiduciario el cual serd constituido en un
plazo no mayor a cinco (5) Dias Habiles contados desde el momento en que se
encuentre formalmente registrada la Emisién, y el cual contendra los siguientes
bienes y derechos:

1.

Aporte inicial por la suma de US$2,000.00 para la apertura de las Cuenta de
Concentracion y la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda (las “Cuentas
Fiduciarias”, segin se describen en la Seccion 111.G.3.a. de este Prospecto
Informativo) y todos los dineros depositados en dichas Cuentas, de
conformidad con lo estipulado en el Fideicomiso de Garantia.

Los derechos dimanantes de la primera hipoteca y anticresis constituida sobre
Bienes Inmuebles propiedad del Emisor, detallados mas adelante en la
Seccion 11.G.1 de este Prospecto Informativo y aquellos que de tiempo en
tiempo se adicionen al Fideicomiso de Garantia, y cuyo valor de venta
rapida, determinado por un avaluador aceptable al Agente Fiduciario, debera
cubrir en todo momento al menos ciento treinta por ciento (130%) del saldo
emitido y en circulacion de las Series Senior de los Bonos (la “Cobertura de
Garantias”). El Emisor contard con un plazo de hasta sesenta (60) dias
calendario contados desde el momento en que se encuentre formalmente
registrada la Emisidn para constituir esta hipoteca.

Cesion de las indemnizaciones provenientes de las pdlizas de seguros sobre
los Bienes Inmuebles, emitidas por compafiias aceptables al Agente Fiduciario
y que cubran al menos el ochenta por ciento (80%) del valor de las mejoras,
presentes y futuras, realizadas sobre los Bienes Inmuebles. EI Emisor contara
con un plazo de hasta sesenta (60) dias calendario contados desde el momento
en que se encuentre formalmente registrada la Emisién para presentar al
Agente Fiduciario los respectivos endosos de las pélizas de seguro.

Cesion irrevocable e incondicional de la totalidad de los Cénones de
Arrendamiento provenientes de los Contratos de Arrendamiento de los
almacenes, locales, oficinas y bodegas propiedades del Emisor, los cuales
serén depositados en la Cuenta de Concentracién. EI Emisor contard con un
plazo de hasta sesenta (60) dias calendario contados desde el momento en que
se encuentre formalmente registrada la Emision para formalizar esta cesion.
Cualesquiera otros dineros, bienes o derechos que, de tiempo en tiempo, se
traspasen al Fiduciario para que queden sujetos al Fideicomiso de Garantia.



Contratos de
Arrendamiento

Para mayor detalle sobre el Fideicomiso de Garantia y las Cuentas Fiduciarias ver la
Seccion 111.G del presente Prospecto Informativo.

Bonos Serie D (subordinada) y Bonos Serie E (subordinada): no tienen garantias.

Previo a la suscripcion de los Bonos, el Agente Estructurador, el Suscriptor y sus
Asesores Legales haran una revision detallada de todos los contratos de
arrendamiento suscrito o que se suscriba entre el Emisor y cada uno de los
Arrendatarios de Locales Comerciales, y cualesquiera adendas o modificaciones a los
mismos, que seran cedidos al Fideicomiso de Garantia (en lo sucesivo los “Contratos
de Arrendamiento™), los cuales deberan contener términos y condiciones aceptables y
deberan cumplir, entre otras, con las siguientes condiciones:

1. Los contratos deberan tener un plazo minimo de al menos cinco (5) afios u
otro plazo aceptable al Agente Estructurador, renovables por periodos
adicionales del mismo plazo o por plazos aceptables al Agente
Estructurador.

2. Contener clausulas de aumentos anuales por incrementos de inflacién o tasas
de interés de referencia del mercado, entre otros, a requerimiento del Agente
Estructurador.

3. Contener clausula que prohiba la terminacion anticipada del contrato por un
periodo aceptable al Agente Estructurador.

4. Deberan establecer penalidades por cancelacién anticipada, aceptables al
Agente Estructurador o de acuerdo a lo siguiente (i) durante los primeros
cinco (5) afios una penalidad equivalente al canon de arrendamiento
remanente en el contrato hasta el quinto (5) afio, con un minimo de doce
(12) meses de arrendamiento, y (ii) a partir del quinto (5to) aniversario una
penalidad equivalente a los Canones de Arrendamiento correspondientes a
doce (12) meses de arrendamiento independientemente de la fecha de la
cancelacién. Los fondos pagados por los Arrendatarios en concepto de
penalidades se depositaran en la Cuenta de Reserva. Esta penalidad no
aplicard si el Emisor vende Bienes Inmuebles que conlleve a la cancelacion
de los contratos antes del plazo estipulado y redima anticipadamente, parcial
0 totalmente, los Bonos producto de dicha venta.

5. Incluir penalidades por cuotas atrasadas aceptables al Agente Estructurador.

6. Especificar que todos los gastos de mantenimiento, administrativos, de
impuestos y otros relacionados con los bienes arrendados sean cubiertos por el
arrendatario.

7. Incluir cualesquiera otras clausulas usuales para este tipo de contratos y que
sean requeridas por el Agente Estructurador y sus Asesores Legales.

El Emisor se compromete a no modificar los Contratos de Arrendamiento en cuanto a
plazos, canones o penalidades sin la previa autorizacién del Agente Fiduciario.

En el evento que alguno de los Contratos de Arrendamiento cedidos se venza y no
sea renovado, o fuese cancelado por el Arrendatario antes del vencimiento estipulado
en el contrato, y por tal motivo el Emisor no cumpla con la Cobertura de Servicio de
Deuda de por lo menos 1.20x, el Emisor estara obligado a reemplazar dicho contrato
por otro de igual 0 mayor valor econémico en un plazo no mayor de dos (2) meses y,
de no lograr reemplazarlo en dicho plazo, el Emisor deberd depositar en la Cuenta de
Concentracion mensualmente los montos necesarios para cumplir con la Cobertura
de Servicio de Deuda de por lo menos 1.20x hasta tanto logre reemplazar dicho
contrato por otro de igual o mayor valor econémico y cumpla con la Cobertura de
Servicio de Deuda de por lo menos 1.20x.



Tratamiento Fiscal

Sin perjuicio de lo antes expuesto, queda entendido y convenido que el Agente
Fiduciario, a solicitud del Emisor, podra autorizar la liberacion parcial de los
gravamenes constituidos a su favor sobre los Bienes Inmuebles siempre y cuando el
Emisor presente avallos que confirmen que se mantiene la Cobertura de Garantias
minima de ciento treinta por ciento (130%). Adicionalmente el Agente Fiduciario
podra autorizar la liberacién de los Contratos de Arrendamiento cedidos al
Fideicomiso de Garantia, asi como autorizar el reemplazo de los mismos por otros,
siempre y cuando la Cobertura de Servicio de Deuda sea de al menos uno punto
veinte veces (1.20x).

Impuesto sobre la renta con respecto a intereses: El articulo 335 del Texto Unico del
Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999, y sus leyes reformatorias y el Titulo Il de la
Ley 67 del 1ro de septiembre del 2011 (la “Ley del Mercado de Valores™) prevé que
salvo lo preceptuado en el articulo 733 del Cddigo Fiscal, estaran exentos del
impuesto sobre la renta los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten
sobre valores registrados en la SMV y que, ademas, sean colocados a través de una
bolsa de valores o de otro mercado organizado.

Impuesto sobre la renta con respecto a ganancias de capital: De conformidad con lo
dispuesto en la Ley del Mercado de Valores y con lo dispuesto en la Ley No. 18 de
2006, modificada por la Ley No. 31 de 5 de abril de 2011, para los efectos del
impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto complementario,
no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen de
la enajenacién de valores registrados en la SMV, siempre que dicha enajenacion se dé a
través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley
No. 18 de 19 de junio de 2006 modificada por la Ley No.31 de 5 de abril de 2011, en
los casos de ganancias obtenidas por la enajenacion de valores emitidos por personas
juridicas, en donde dicha enajenacion no se realice a través de una bolsa de valores u
otro mercado organizado, el contribuyente se sometera a un tratamiento de ganancias
de capital y en consecuencia calculara el impuesto sobre la renta sobre las ganancias
obtenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital. El
comprador tendra la obligacién de retener al vendedor, una suma equivalente al cinco
por ciento (5%) del valor total de la enajenacion, en concepto de adelanto al impuesto
sobre la renta sobre la ganancia de capital. EI comprador tendra la obligacién de
remitir al fisco el monto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en
que surgid la obligacion de pagar. Si hubiere incumplimiento, la sociedad emisora es
solidariamente responsable del impuesto no pagado. El contribuyente podré optar por
considerar el monto retenido por el comprador como el impuesto sobre la renta
definitivo a pagar en concepto de ganancia de capital. Cuando el adelanto del
impuesto retenido sea superior al monto resultante de aplicar la tarifa del diez por
ciento (10%) sobre la ganancia de capital obtenida en la enajenacién, el
contribuyente podra presentar una declaracion jurada especial acreditando la
retencién efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar a su favor como
crédito fiscal aplicable al impuesto sobre la renta, dentro del periodo fiscal en que se
perfecciond la transaccién. EI monto de las ganancias obtenidas en la enajenacion de
los valores no sera acumulable a los ingresos gravables del contribuyente.

La compra de valores registrados en la SMV por suscriptores no concluye el proceso
de colocacion de dichos valores y, por lo tanto, la exencion fiscal contemplada en el
parrafo anterior no se verda afectada por dicha compra, y las personas que
posteriormente compren dichos valores a dichos suscriptores a través de una bolsa de
valores u otro mercado organizado gozaran de los mencionados beneficios fiscales.



Modificaciones y
Cambios

En caso de que un tenedor de bonos adquiera éstos fuera de una bolsa de valores u
otro mercado organizado, al momento de solicitar al Agente de Pago el registro de la
transferencia del bono a su nombre, debera mostrar evidencia al Emisor de la
retencion del cinco por ciento (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.

Esta seccién es meramente informativa y no constituye una declaracion 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. Cada Tenedor Registrado de
un Bono debera cerciorarse independientemente del tratamiento fiscal de su inversion
en los Bonos antes de invertir en los mismos. Para mayor informacion ver Seccién IX
de este Prospecto Informativo.

Toda la documentacion que ampara esta Emision podra ser corregida o enmendada
por el Emisor, sin el consentimiento de los Tenedores Registrados con el proposito
de remediar ambigliedades o para corregir errores evidentes o inconsistencias en la
documentacion. El Emisor deberd suministrar tales correcciones o enmiendas a la
SMV para su autorizacién previa su divulgacién. Esta clase de cambios no podra en
ningun caso afectar adversamente los intereses de los Tenedores Registrados. Copia
de la documentacidn que ampare cualquier correccion o enmienda sera suministrada
a la SMV quien la mantendra en sus archivos a la disposicién de los interesados.

En el caso de cualquier otra modificacién o cambio que el Emisor desee realizar en
los Términos y Condiciones de los Bonos y/o en la documentacion que ampara esta
Emision se requeriran los siguientes consentimientos:

Los Términos y Condiciones de los Bonos de las Series Senior, podran ser
modificados o dispensados por iniciativa del Emisor con el consentimiento de
aquellos Tenedores Registrados que representen un minimo del cincuenta y un por
ciento (51%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos de las Series Senior emitidos
y en circulacion en un momento determinado (la “Mayoria de los Tenedores
Registrados de las Series Senior”), excepto aquellas modificaciones o dispensas
relacionadas con la Tasa de Interés, el Plazo y la Cobertura de Garantia, para las
cuales se requerird el consentimiento de aquellos Tenedores Registrados que
representen el setenta y cinco por ciento (75%) del Saldo Insoluto a Capital de los
Bonos de las Series Senior emitidos y en circulacién en un momento determinado (la
“Super Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Senior™).

Una vez se hayan cancelado en su totalidad los Bonos de las Senior, los Términos y
Condiciones de los Bonos de las Series Subordinadas, podran ser modificados o
dispensados por iniciativa del Emisor con el consentimiento de aquellos Tenedores
Registrados que representen un minimo del cincuenta y un por ciento (51%) del
Saldo Insoluto a Capital de los Bonos de las Series Subordinadas emitidos y en
circulacion en un momento determinado (la “Mayoria de los Tenedores Registrados
de las Series Subordinadas”), excepto aquellas modificaciones o dispensas
relacionadas con la Tasa de Interés y el Plazo, para las cuales se requerira el
consentimiento de aquellos Tenedores Registrados que representen el setenta y cinco
por ciento (75%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos de las Series
Subordinadas emitidos y en circulacién en un momento determinado (la “SUper
Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Subordinadas”).

Adicionalmente, se deberan aplicar las normas adoptadas por la SMV en el Acuerdo
No. 4-2003 del 11 de abril de 2003, el cual regula el procedimiento para la
presentacion de solicitudes de registro de modificaciones a términos y condiciones de
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Agente de Estructuracion

Agente de Pago, Registro y
Transferencia

Agente Fiduciario

Suscriptor

Casa de Valores y Puesto de
Bolsa

Asesores Legales

Central de Custodia y
Transferencia

Listado

Registro

Jurisdiccion

valores registrados en la SMV, asi como cualquier otra disposicién que ésta
determine.

Banco General, S.A. (el “Agente Estructurador”).

Banco General, S.A. (el “Agente de Pago™).

BG Trust, Inc. (el “Agente Fiduciario”).

Banco General, S.A. (el “Suscriptor”) ha emitido un compromiso de suscribir hasta
Ocho Millones Ochacientos Mil Dolares (US$8,800,000.00) de la Serie A (senior) de
los Bonos en base a los términos y condiciones aqui descritos. Adicionalmente, el
Suscriptor contara con la opcion, pero no la obligacién, de suscribir, total o
parcialmente, la Serie B (senior) de los Bonos siempre y cuando llegue a un acuerdo
en los términos y condiciones con el Emisor.

El compromiso de suscripcion conlleva la compra de los bonos por parte del
Suscriptor, bajo los términos fijados, a un precio del cien por ciento (100%) del valor
nominal, siempre y cuando el Emisor esté cumpliendo con una serie de requisitos,
que incluyen el perfeccionamiento de la documentacion que ampara la Emision, la
autorizacion de la Emision para la venta al pdblico por parte de la SMV vy la
aprobacion de la BVP para listar la Emision, entre otros, segun el Contrato de
Suscripcidn celebrado entre el Emisor y el Suscriptor.

Ver Seccion 111.B de este Prospecto Informativo.

B.G. Investment Co., Inc. y BG Valores, S.A. (conjuntamente, “Casas de Valores” o
“Puestos de Bolsa”).

Aleman, Cordero, Galindo & Lee (los “Asesores Legales” o “Alcogal™).

Central Latinoamericana de Valores, S.A. (“LatinClear”).

Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Superintendencia del Mercado de Valores mediante Resolucion No. SMV — 354 — 18
de 10 de agosto de 2018.

La Emision se regird por las leyes de la Republica de Panama.
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Principales Riesgos de la
Emision

Los principales riesgos de la Emision incluyen:

= Riesgo Ausencia Temporal Garantia para los Bonos Senior de la Emision
Los Bonos Serie A (senior), Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior) a la
fecha de autorizacion del registro y de este Prospecto Informativo, de manera
temporal y hasta tanto se constituyan las garantias en los plazos otorgados para ello,
no cuentan con garantia real para el pago de capital e intereses.

El Emisor contara con un plazo de sesenta (60) dias calendario contados desde el
momento en que se encuentre formalmente registrada la Emision para constituir las
garantias que se detallan en la Seccion 111.G del presente Prospecto Informativo y de
no llegarse a aportar al Fideicomiso de Garantia los bienes y derechos que
constituyen el Patrimonio Fideicomitido, los Bonos Serie A (senior), Bonos Serie B
(senior) y Bonos Serie C (senior) de esta Emision no contaran con garantias que
garanticen el pago de sus intereses y capital, lo cual constituye un Evento de
Vencimiento Anticipado que puede dar lugar a que se declare de plazo vencido la
Emision.

= Riesgo Relacionado al Valor de la Garantia
Los Bienes Inmuebles otorgados en garantia hipotecaria a favor del Agente
Fiduciario para garantizar las Series Senior de la presente Emision, podrian sufrir una
disminucion en su valor de mercado, por lo cual su valor de venta en caso de
ejecucion podria ser inferior al monto de las obligaciones de pago relacionadas a la
Emision.

= Riesgo por Subordinacién de las SeriesD y E
El Capital de los Bonos Serie D (subordinada) y Bonos Serie E (subordinada) no
podra ser pagado mientras exista un Saldo Insoluto a Capital bajo cualquiera de las
Series Senior.

Por otro lado, los intereses de los Bonos Subordinados solo podran ser pagados si se
cumplen las siguientes condiciones:

1. Que el Emisor esté en cumplimiento con todos los términos y condiciones
de esta Emisién.
2. Que el Emisor esté en cumplimiento con las Condiciones Financieras.

= Riesgo por Ausencia de Garantias de las Series Subordinadas de la Emisién
Los Bonos Serie D (subordinada) y Bonos Serie E (subordinada) no tienen garantias.

= Riesgo por Ausencia de Liquidez del Mercado Secundario
No existe en la Republica de Panama un mercado secundario de valores liquidos, por
tanto los Tenedores Registrados de los Bonos pudiesen verse afectados en el caso de
que necesiten vender los Bonos antes de su vencimiento final, ya que el valor de los
mismos dependera de las condiciones particulares del mercado de valores.

= Riesgo por Redencién Anticipada
El Emisor tiene la opcion de redimir anticipadamente los Bonos, tal como se describe
en la Seccion 111.A.10 de este Prospecto Informativo. Esto implica qué frente a
condiciones de baja en las tasas de interés del mercado, el Emisor podria
refinanciarse redimiendo los Bonos sin que los Tenedores Registrados reciban
compensacion alguna, salvo las penalidades descritas en la Seccion 111.A.10 de este
Prospecto Informativo, por la oportunidad que pierden de seguir recibiendo una tasa
superior. Ademads, en caso de que los Bonos, por razén de las condiciones
prevalecientes en el mercado, se llegaran a transar por encima de su valor nominal,
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los Tenedores Registrados podrian sufrir un menoscabo del valor de su inversion si
en ese momento el Emisor decidiera ejercer la opcion de redencion.

Los Bonos Serie D (subordinada) y Bonos Serie E (subordinada) no podran ser
redimidos anticipadamente mientras los Bonos de las Series Senior estén vigentes.

= Riesgo por Incumplimiento de las Obligaciones de Hacer y No Hacer

El incumplimiento por parte del Emisor de cualquiera de las Obligaciones de Hacer o
de las Obligaciones de No Hacer descritas en la Seccion I111.A.13 de este Prospecto
Informativo y en los Bonos, o de cualesquiera términos y condiciones de los Bonos o
de los demas documentos y acuerdos que amparan la presente Emisién conllevara,
siempre que dicho incumplimiento dé lugar al derecho de que se declare el
vencimiento anticipado de la deuda bajo los Bonos por razén de su aceleracion, y en
efecto se declare dicha aceleracion, al vencimiento anticipado de las obligaciones del
Emisor bajo los Bonos.

= Riesgo General del Emisor

La principal fuente de ingresos del Emisor, al momento de la Emision, proviene del
arrendamiento de sus Bienes Inmuebles. Por lo tanto, el pago de los intereses y el
capital de esta Emision, depende de los ingresos o flujos de caja que reciben dichas
empresas, que consecuentemente permiten mantener el pago de los arrendamientos
de los locales comerciales del Emisor. Una baja en los ingresos o flujos de caja de
estas compafiias, pudiera consecuentemente afectar la capacidad de pago de los
arrendamientos, y por tanto pudiera afectar el desempefio del Emisor y el repago de
los Bonos.

= Riesgo por Desastre Natural

Un desastre natural podria tener un impacto severo sobre los activos fisicos del
Emisor o causar la interrupcion de los arrendamientos de los activos.
Adicionalmente, el Emisor no puede asegurar gque 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
condicién financiera y sus resultados operativos.

= Riesgo Pais

Las operaciones del Emisor y de sus clientes estdn ubicadas en Panama. En
consecuencia, la condicion financiera y resultados operativos del Emisor, incluyendo
su capacidad de pago dependen en gran medida de las condiciones politicas y
econdmicas de Panaméa y del impacto que cambios en dichas condiciones puedan
tener en los individuos, empresas y entidades gubernamentales que conforman el
mercado panamefio.

= Riesgo por Naturaleza y Competencia del Negocio

El Emisor es una sociedad constituida con el propésito de desarrollar y administrar
proyectos inmobiliarios comerciales, los cuales alquila a terceros a través de
Contratos de Arrendamiento. El éxito del negocio del Emisor depende de la demanda
que existe para el arrendamiento de sus inmuebles comerciales. A la vez, la
competencia en el sector de arrendamiento y venta de inmuebles comerciales se
mantiene fuerte por lo que no existe garantia de que la demanda para dichos
inmuebles se mantenga o exista un mercado potencial para dichos inmuebles.
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Para mayor informacion acerca de los factores de riesgo de la Emision, ver la
Seccion |1 del presente Prospecto Informativo.
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1. FACTORES DE RIESGO

Entre los principales factores de riesgo que pueden afectar adversamente las fuentes de repago de la presente
Emision se pueden mencionar:

A. De la Oferta

Riesgo por Ausencia de un Fondo de Amortizacion
El pago del capital e intereses de los Bonos no estard garantizado por un fondo de amortizacion, sino que se
efectuara con los activos liquidos del Emisor en sus respectivos Dia de Pago de Intereses y en la Fecha de
Vencimiento o con fondos derivados de un nuevo financiamiento. Existe la posibilidad de que el Emisor no cuente
con suficientes fondos liquidos para pagar el capital de la Emision o que no pueda obtener un financiamiento del
capital de los Bonos.

Riesgo de Pago de Intereses y Capital de la totalidad de los Bonos Corporativos
La principal fuente de ingresos del Emisor, al momento de la Emision, proviene del arrendamiento de sus Bienes
Inmuebles. Por lo tanto, el pago de los intereses y el capital de esta Emision, depende de los ingresos o flujos de caja
que reciben dichas empresas, que consecuentemente permiten mantener el pago de los arrendamientos de los locales
comerciales del Emisor. Una baja en los ingresos o flujos de caja de estas compafiias, pudiera consecuentemente
afectar la capacidad de pago de los arrendamientos, y por tanto pudiera afectar el desempefio del Emisor y el repago
de los Bonos.

Riesgo por Ausencia Temporal de la Garantia para los Bonos Senior de la Emision
Los Bonos Serie A (senior), Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior) a la fecha de autorizacién del registro y
de este Prospecto Informativo, de manera temporal y hasta tanto se constituyan las garantias en los plazos otorgados
para ello, no cuentan con garantia real para el pago de capital e intereses.

El Emisor contara con un plazo de sesenta (60) dias calendario contados desde el momento en que se encuentre
formalmente registrada la Emision para constituir las garantias que se detallan en la Seccién 111.G del presente
Prospecto Informativo y de no llegarse a aportar al Fideicomiso de Garantia los bienes y derechos que constituyen el
Patrimonio Fideicomitido, los Bonos Serie A (senior), Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior) de esta
Emision no contardn con garantias que garanticen el pago de sus intereses y capital, lo cual constituye un Evento de
Vencimiento Anticipado que puede dar lugar a que se declare de plazo vencido la Emisién.

Riesgo respecto a los Bienes Inmuebles que afecta la posible constitucion de la garantia

A la fecha de este Prospecto Informativo, sobre las fincas No. 126057, No. 205244 y No. 119902 pesa primera
hipoteca y anticresis por un monto total de US$20,905.000.00 a favor de Banco General, S.A. en garantia para el
préstamo que mantiene el Emisor con dicho banco de los cuales al 3 de julio de 2018 mantiene un saldo de
US$16,912,286.38, y el cual serd cancelado con los fondos provenientes de esta Emision. En el caso que los
gravamenes no puedan ser cancelados, no se podra constituir e inscribir la primera hipoteca y anticresis a favor del
Fideicomiso de Garantia dentro del plazo establecido de plazo de hasta sesenta (60) dias calendario contados desde
el momento en que se encuentre formalmente registrada la Emision para constituir esta hipoteca.

Riesgo por Subordinacion de los Bonos Serie D (subordinada) y Bonos Serie E (subordinada)
El Capital de los Bonos Serie D (subordinada) y Bonos Serie E (subordinada) no podra ser pagado mientras exista
un Saldo Insoluto a Capital bajo cualquiera de las Series Senior.

Por otro lado, los intereses de los Bonos Subordinados solo podran ser pagados si se cumplen las siguientes
condiciones:

1. Que el Emisor esté en cumplimiento con todos los términos y condiciones de esta Emision.

2. Que el Emisor esté en cumplimiento con las Condiciones Financieras.

Riesgo Relacionado al Valor de la Garantia
Los Bienes Inmuebles otorgados en garantia hipotecaria a favor del Agente Fiduciario para garantizar las Series
Senior de la presente Emisidn, podrian sufrir una disminucién en su valor de mercado, por lo cual su valor de venta
en caso de ejecucion podria ser inferior al monto de las obligaciones de pago relacionadas a la Emision.
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Riesgo de Insuficiencia de Garantia para Cubrir Obligaciones Dimanantes de los Bonos

En caso de una ejecucion de las hipotecas, el efectivo recibido producto de dicha ejecucion sera utilizado para la
cancelacion de las obligaciones dimanantes de los Bonos, y demas obligaciones relacionadas con la ejecucion del
Fideicomiso las cuales que tienen prelacion sobre los intereses y capital de los Bonos, tal como se describe en la
Secciodn 111.G.6 de este Prospecto Informativo, por tanto el efectivo remanente podria ser insuficiente para el pago de
las obligaciones dimanantes de los Bonos.

Riesgo por Ausencia de Garantias de las Series Subordinadas de la Emisidn
Los Bonos Serie D (subordinada) y Bonos Serie E (subordinada) no tienen garantias.

Riesgo de Tasa de Interés
La Tasa de Interés Anual para los Bonos Serie D (subordinada) serd fija y en caso de que se defina mediante
Suplemento al Prospecto Informativo que la tasa de los Bonos Serie B (senior), Bonos Serie C (senior) y los Bonos
Serie E (subordinada) sea fija, puede que las tasas de interés del mercado aumenten respecto a los niveles de las
tasas de interés vigentes al momento en el que se emitieron los Bonos, y el inversionista podria perder la
oportunidad de invertir en otros productos a las tasas de interés vigentes en el mercado en ese momento y recibir una
tasa de interés superior.

Disminucion General de los Precios de Alquiler de las Propiedades
Una disminucién importante de los precios de alquiler de propiedades puede afectar adversamente la capacidad de
pago de la Emisién.

Riesgo de Competencia — Disminucion General de los Precios de las Propiedades
Existe la posibilidad de que este 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 percibe el Emisor.

Riesgo por Valorizacion 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.

Vencimiento por Declaracion de Plazo Vencido Entre Diferentes Series de la Emisién
En caso de una declaracion de vencimiento anticipado de los Bonos Serie A (senior), esto provocaria un efecto
cascada de los Bonos Series B (senior) y los Bonos Serie C (senior) en vista de que comparten las mismas garantias,
por lo cual el Emisor se veria afectado en cuanto al cumplimento de las Obligaciones derivadas de los Bonos de las
Serie B (senior) y los Bonos Serie C (senior).

Riesgo de Renovacidn de Contratos de Arrendamiento
No existe garantia de que los Contratos de Arrendamiento serdn renovados en su fecha de expiracion, ni que los
términos y condiciones de la renovacion seran similares a los actuales. Si en 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.

Riesgo de Facultades del Agente Fiduciario
El Agente Fiduciario tendra la facultad de tomar las medidas necesarias para cobrar las sumas que se le adeuden por
razén del manejo del Fideicomiso, con cargo al Patrimonio Fideicomitido. En caso de ejercer esta facultad, el
Patrimonio Fideicomitido podra verse disminuido.

Ademas, el Fideicomiso no contempla instrucciones del fideicomitente en cuanto a que el Agente Fiduciario le esté
prohibido o no: (i) Invertir los bienes fideicomitidos en acciones de la empresa fiduciaria y en otros bienes de su
propiedad, asi como en acciones o0 bienes de empresas en las cuales tenga participacién o en las que sus directores
sean socios, directivos, asesores o consejeros; (ii) otorgar préstamos con fondos del fideicomiso a sus dignatarios,
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directores, accionistas, empleados, empresas subsidiarias, afiliadas o relacionada; (iii) adquirir por si o por
interposita persona, los bienes dados en fideicomiso.

Riesgo por Eventos de Incumplimiento
La presente emision de Bonos conlleva ciertos Eventos de Vencimiento Anticipado, que en el caso de que se suscite
alguno de ellos, de forma individual o en conjunto, puede dar lugar a que se declare de plazo vencido la presente
Emision, tal como se describe en la Seccion I11.A.15 de este Prospecto Informativo.

Riesgo por Ausencia de Liquidez del Mercado Secundario
No existe en la Republica de Panama un mercado secundario de valores liquidos, por tanto los Tenedores
Registrados de los Bonos pudiesen verse afectados en el caso de que necesiten vender los Bonos antes de su
vencimiento final, ya que el valor de los mismos dependera de las condiciones particulares del mercado de valores.

Riesgo por Redencién Anticipada

El Emisor tiene la opcion de redimir anticipadamente los Bonos, tal como se describe en la Seccién 111.A.10 de este
Prospecto Informativo. Esto implica qué frente a condiciones de baja en las tasas de interés del mercado, el Emisor
podria refinanciarse redimiendo los Bonos sin que los Tenedores Registrados reciban compensacion alguna, salvo
las penalidades descritas en la Seccién I11.A.10, por la oportunidad que pierden de seguir recibiendo una tasa
superior. Ademas, en caso de que los Bonos, por razon de las condiciones prevalecientes en el mercado, se llegaran
a transar por encima de su valor nominal, los Tenedores Registrados podrian sufrir un menoscabo del valor de su
inversion si en ese momento el Emisor decidiera ejercer la opcidn de redencién.

Los Bonos Serie D (subordinada) y Bonos Serie E (subordinada) no podran ser redimidos anticipadamente mientras
los Bonos de las Series Senior estén vigentes.

Riesgo por Modificaciones y Cambios

Los Teérminos y Condiciones de los Bonos de las Series Senior, podran ser modificados por iniciativa del Emisor
con el consentimiento de aquellos Tenedores Registrados que representen un minimo del cincuenta y un por ciento
(51%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos de las Series Senior emitidos y en circulacién en un momento
determinado (la “Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Senior™), excepto aquellas modificaciones
relacionadas con la Tasa de Interés, el Plazo y la Cobertura de Garantia, para las cuales se requerird el
consentimiento de aquellos Tenedores Registrados que representen el setenta y cinco por ciento (75%) del Saldo
Insoluto a Capital de los Bonos de las Series Senior emitidos y en circulacién en un momento determinado (la
“Super Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Senior”).

Una vez se hayan cancelado en su totalidad los Bonos de las Series Senior, los Términos y Condiciones de los
Bonos de las Series Subordinadas, podran ser modificados o dispensados por iniciativa del Emisor con el
consentimiento de aquellos Tenedores Registrados que representen un minimo del cincuenta y un por ciento (51%)
del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos de las Series Subordinadas emitidos y en circulacién en un momento
determinado (la “Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Subordinadas”), excepto aquellas
modificaciones o dispensas relacionadas con la Tasa de Interés y el Plazo, para las cuales se requerira el
consentimiento de aquellos Tenedores Registrados que representen el setenta y cinco por ciento (75%) del Saldo
Insoluto a Capital de los Bonos de las Series Subordinadas emitidos y en circulacion en un momento determinado
(la “Super Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Subordinadas™).

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

Riesgo por Incumplimiento de las Obligaciones de Hacer y No Hacer
El incumplimiento por parte del Emisor de cualquiera de las Obligaciones de Hacer o de las Obligaciones de No
Hacer descritas en la Seccién 111.A.13 de este Prospecto Informativo y en los Bonos, o de cualesquiera términos y
condiciones de los Bonos o de los demas documentos y acuerdos que amparan la presente Emision conllevara,
siempre que dicho incumplimiento dé lugar al derecho de que se declare el vencimiento anticipado de la deuda bajo
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los Bonos por razén de su aceleracién, y en efecto se declare dicha aceleracion, al vencimiento anticipado de las
obligaciones del Emisor bajo los Bonos.

Riesgo por Condiciones Financieras
Los términos y condiciones de los Bonos contienen acuerdos y restricciones financieras, segin se detallan,
principalmente, en la Seccion 111.A.13 de este Prospecto Informativo que podrian limitar la flexibilidad financiera y
operativa del Emisor.

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

Riesgo de Partes Relacionadas en la Emision
Banco General, S.A., actla como Suscriptor, Agente Estructurador y Agente de Pago, Registro y Transferencia de la
presente Emision. No existe ninguna relacion accionaria entre el Emisor y Banco General, S.A.

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

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

El Asesor Legal del Agente Estructurador de esta Emision seré el Agente Residente del Fideicomiso.

Rolando Arias y Michelle NUfiez, son directores de Latinex Holdings, Inc. y ejecutivos de Banco General, S.A., el
Suscriptor, Agente Estructurador y Agente de Pago, Registro y Transferencia de la Emision.

Riesgo por Uso de los Fondos
En caso de que los fondos no sean utilizados segln esta establecido en la Seccion IIL.E de este Prospecto
Informativo, se pudiera afectar la condicion financiera del Emisor, limitando los fondos disponibles para hacer
frente a las obligaciones establecidas bajo esta Emision.

Riesgo por Falta de Cobertura de Garantias
Ante la ocurrencia de la pérdida parcial o total del valor de las garantias otorgadas a favor del Fideicomiso, el cual
produzca una disminucion de la Cobertura de Garantias indicada en el presente Prospecto Informativo, el Emisor
estaré obligado a aportar garantias adicionales ya sean en efectivo, propiedades adicionales o cualquier otro activo al
Fideicomiso de Garantia, dentro de un plazo de noventa (90) dias calendario desde la ocurrencia de dicha situacion.
Por lo cual, mientras el Emisor no traspase el patrimonio necesario al Fideicomiso de Garantia, no se contara con la
Cobertura de Garantias estipulada dentro del Fideicomiso de Garantia y dentro del presente Prospecto Informativo.

Riesgo de Emisidn de las series Senior por Insuficiencia de Cobertura
Las Series Senior de esta Emision suman un monto total de US$28,500,000.00 y las mismas estaran garantizadas
por un Fideicomiso de Garantia, que contiene entre el Patrimonio Fideicomitido primera hipoteca y anticresis
constituida sobre Bienes Inmuebles cuyo valor de venta rapida es por un monto de US$30,000,000.00. Dado lo
anterior, para garantizar la Cobertura de Garantias de 130%, el Emisor no podra emitir mas de US$23,076,923.08 de
las Series Senior, a menos de que el Emisor hipoteque a favor del Fideicomiso de Garantia Bienes Inmuebles
adicionales con el objetivo de cumplir con la Cobertura de Garantia.
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B. Del Emisor

Riesgo por Pérdidas Recurrentes del Emisor
Al periodo Auditado del 31 de diciembre de 2015, el Emisor contaba con una pérdida fiscal por la suma de
US$1,841.00 y un déficit acumulado de US$24,628 producto de pérdidas recurrentes. Al periodo Auditado al 31 de
diciembre de 2016, la pérdida fiscal que reportd el Emisor fue de US$344,211.00 y el déficit acumulado por
pérdidas recurrentes era de US$368,839. El déficit acumulado al 30 de septiembre de 2017 era de US$605,995

Riesgo por Ausencia de Historial del Emisor
El Emisor fue establecido el 16 de agosto de 2010, sin embargo generd ingresos por primera vez en 2016 por el
alquiler y mantenimiento de los locales comerciales del Centro Comercial Paseo Arraijan. Por esta razon, la empresa
no cuenta con historial de crédito ni estados financieros histéricos a parte de los que se presentan en este Prospecto
Informativo, lo cual puede imposibilitar al inversionista analizar el progreso y manejo actual de la Compaiiia.

Riesgo General del Emisor
La principal fuente de ingresos del Emisor, al momento de la Emisidn, proviene del arrendamiento de sus Bienes
Inmuebles. Por lo tanto, el pago de los intereses y el capital de esta Emision, depende de los ingresos o flujos de caja
que reciben dichas empresas, que consecuentemente permiten mantener el pago de los arrendamientos de los locales
comerciales del Emisor. Una baja en los ingresos o flujos de caja de estas compafiias, pudiera consecuentemente
afectar la capacidad de pago de los arrendamientos, y por tanto pudiera afectar el desempefio del Emisor y el repago
de los Bonos.

Riesgo por Ausencia de implementacién de politicas de gobierno corporativo
El Emisor no ha adoptado las politicas y procedimientos de gobierno corporativos mencionados en el Acuerdo 12-
2003 de 11 de noviembre de 2003, lo que implica que existen riesgos relacionados a la ausencia de una
implementacion de las politicas y procedimientos de gobierno corporativo mencionados en el acuerdo.

Riesgo por Razones Financieras:

- Apalancamiento Financiero
De colocarse la totalidad de los Bonos bajo esta Emision, el apalancamiento financiero del Emisor (calculado en
términos de total de pasivos financieros entre total de capital pagado) al 30 de septiembre de 2017 pasaria de 16.40
veces a 35.34 veces, y la razén de pasivos totales sobre capital pagado pasaria de 24.67 veces a 43.61 veces, debido
a que los fondos de la Emisién seran utilizados para refinanciar el saldo la deuda actual del Emisor, pero
aumentarian los pasivos en US$20.4 millones.

- Razbn de Liquidez
Al 30 de septiembre de 2017, la razén de liquidez (calculado en términos de activos corrientes / pasivos corrientes)
del Emisor se ubicé en pasaria de 3.41 veces y se mantendria en ese nivel de colocarse en su totalidad la Emision.

Riesgo por Desastre Natural

Un desastre natural podria tener un impacto severo sobre los activos fisicos 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.

Riesgo de Prestamista de Ultimo Recurso
No existe en esta emisién una entidad que actle como prestamista de Gltimo recurso ademas del Emisor, al cual
pueda acudir el Emisor en caso de que este tenga dificultades de liquidez o que requiera asistencia econémica.

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

Riesgo de Mercado
La industria inmobiliaria, principal actividad comercial del Emisor, es ciclica y esta 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 a los que ofrece el Emisor; y ¢. Variacién en el marco regulatorio.

Riesgo Liquidez de Fondeo
Las actividades del Emisor se limitan actualmente a aquellas relacionadas con el arrendamiento y administracion de
locales comerciales. 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.

Riesgo Operacional
Las actividades del Emisor se limitan actualmente a aquellas relacionadas con el arrendamiento y administracion de
locales comerciales. Sus flujos dependeran de la vigencia y renovacién de sus contratos de arrendamiento por lo cual
no existe garantia de que el Emisor pueda mantener el nivel de ocupacién en el futuro.

Riesgo de Dependencia de un Namero Limitado de Clientes o Suplidores
El Emisor posee dependencia a un nimero limitado de clientes, ya que tiene dos (2) clientes que representan
individualmente mas del diez por ciento (10%) de los ingresos del negocio. Como consecuencia, en caso de que uno
de estos clientes incumpla con lo estipulado en su respectivo Contrato de Arrendamiento, podria afectar
directamente la capacidad del Emisor para generar ingresos.

Riesgo por Administracion Conjunta
El Emisor es miembro de un grupo de empresas que tienen administracion conjunta, que ejerce influencia
importante en las decisiones administrativas y de operaciones de todas las empresas relacionadas y, por
consiguiente, ciertas transacciones entre el grupo reflejan intereses en comun.

C. Del Entorno

Riesgo Pais
Las operaciones del Emisor y de sus clientes estan ubicadas en Panama. En consecuencia, la condicién financiera y
resultados operativos del Emisor, incluyendo su capacidad de pago dependen en gran medida de las condiciones
politicas y econdémicas de Panama y del impacto que cambios en dichas condiciones puedan tener en los individuos,
empresas y entidades gubernamentales que conforman el mercado panamefio.

Riesgo Politico
La condicion financiera del Emisor puede verse afectada por cambios en las politicas econémicas, monetarias y
otras politicas del gobierno panamefio, el cual ha ejercido y continta ejerciendo influencia sobre varios aspectos que
afectan al sector privado, tales como la implementacién de un cddigo laboral rigido, subsidios de electricidad
relacionados al aumento de los precios del combustible, politicas tarifarias, politicas reglamentarias, tributacion y
controles de precios. Por ende, ciertos cambios en estas politicas pudiesen tener un impacto negativo en el negocio
del Emisor, aunque resulta dificil anticipar dichos cambios y la magnitud del impacto.

Riesgo de Ley de Valores
De conformidad con el articulo 335 del Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999, tal como éste ha
sido reformado (la “Ley de Valores”), los intereses que se paguen o que se acrediten sobre valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama que sean colocados en oferta publica a través
de una bolsa de valores u otro mercado organizado, estaran exentos del impuesto sobre la renta. Adicionalmente, en
la Ley No. 18 de 2006 (“Ley 18”) se introdujeron algunas regulaciones sobre el tratamiento fiscal de las ganancias
de capital generadas por la enajenacién de valores. La Ley 18 reitera la excepcion contenida en la Ley de Valores
que establece que las ganancias de capital generadas en la enajenacion de valores registrados en la Superintendencia
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del Mercado de Valores, siempre que la enajenacién del valor se efectlie a través de una bolsa 0 mercado de valores
organizado, estaran exentas del impuesto sobre la renta. Sin embargo, una enajenacion de valores que no se efectle a
través de una bolsa 0 mercado de valores organizado, no gozara de dicha exencién. No hay certeza de que las
reformas y regulaciones fiscales adoptadas mediante la Ley 18 alcancen sus objetivos ni que el gobierno panamefio
adopte medidas fiscales adicionales en el futuro que afecten las exenciones fiscales referidas para captar recursos.
Adicionalmente, no hay certeza de que el tratamiento fiscal actual que reciben los intereses devengados de los
Bonos y las ganancias de capital generadas de enajenaciones de los Bonos, segun se describe en este Prospecto
Informativo, no sufrira cambios en el futuro.

Riesgo por Tratamiento Fiscal
El Emisor no mantiene ningtn control sobre las politicas de tributacion de la Republica de Panama, por lo que el
Emisor no puede garantizar que se mantendra el tratamiento fiscal actual en cuanto a los intereses devengados por
los Bonos y las ganancias de capital provenientes de la enajenacion de los Bonos ya que la eliminaciéon o
modificacion de dichos beneficios compete a las autoridades nacionales (ver Seccidn IX de este Prospecto
Informativo).

Riesgo de Crédito Operativo
En caso que ocurra algln evento en el entorno econémico, social o politico del pais, que impactara adversamente al
sistema bancario y/o a los Suscriptores, pudiera afectar la ejecucion y desembolso de esta Emisidn.

Riesgo por Politicas Macroecondmicas
Las politicas del sector publico 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 publico. 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 intervencién 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.

Riesgo Cambiario
El sistema monetario de Panama tiene las siguientes caracteristicas: a) Se usa el délar como circulante. El Balboa, la
moneda nacional, es una unidad de cuenta y s6lo existe en monedas fraccionarias; b) Los mercados de capital son
libres, no hay intervencion del gobierno, o restricciones a las transacciones bancarias, o a los flujos financieros, ni a
las tasas de interés; ¢) Hay gran cantidad de banco internacionales; d) No hay banco central

Riesgo de Inflacion
Existe riesgo de un aumento generalizado y continuo en los precios de bienes, servicios Yy factores productivos que
pudiesen generar una caida en el poder adquisitivo del dinero. Esto puede ocasionar consecuencias adversas en las
inversiones a largo plazo debido a la inseguridad en el valor real de los flujos futuros y/o consecuencias favorables
para los deudores debido a la disminucion del valor real de las cuotas de los préstamos.

Riesgo por Regulacion
El Emisor no puede garantizar que no habra variaciones en el marco regulatorio de Panama que perjudique las
actividades comerciales que realiza el Emisor o los Arrendatarios.

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 Arrendatarios.
D. De la Industria
Riesgo por Naturaleza y Competencia del Negocio

El Emisor es una sociedad constituida con el propdsito de desarrollar y administrar proyectos inmobiliarios
comerciales, los cuales alquila a terceros a través de Contratos de Arrendamiento. El éxito del negocio del Emisor
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depende de la demanda que existe para el arrendamiento de sus inmuebles comerciales. A la vez, la competencia en
el sector de arrendamiento y venta de inmuebles comerciales se mantiene fuerte por lo que no existe garantia de que
la demanda para dichos inmuebles se mantenga o exista un mercado potencial para dichos inmuebles.

Riesgo de Regulacion o Legislacion
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: a) cambios en el marco fiscal, b) modificaciones a los
incentivos ofrecidos a multinacionales que se establezcan en Panama4, entre otras.

Riesgo por Volatilidad
Debido a la naturaleza de la industria donde opera el Emisor, el riesgo de la volatilidad no es significativo debido: a)
estabilidad y plazo de los contratos de alquiles, b) alto costo de las barreras de entrada, y c) estabilidad del valor de
los activos de las empresas, entre otros.
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1. DESCRIPCION DE LA OFERTA
A. Detalles de la Oferta

La Junta de Accionistas del Emisor segin consta en una certificacion secretarial del 29 de septiembre de 2017,
autorizo la emision y oferta publica de los Bonos Corporativos (la “Emisién” o los “Bonos™) descritos en este
Prospecto Informativo, hasta por un valor nominal total de US$38,000,000.00, en hasta cinco (5) Series, los Bonos
Serie A (senior), Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie (C) , en conjunto, (las “Series Senior”), y los Bonos Serie D
(subordinada) y Bonos Serie E, (subordinada) en conjunto, (las “Series Subordinadas”).

En caso de colocarse la totalidad de la Emision, la relacion entre los pasivos financieros y el capital pagado del
Emisor, que al 30 de septiembre de 2017 es de 16.40 veces, aumentaria a 35.34 veces. En caso de colocarse la
totalidad de la Emisidn, la relacion entre el valor nominal total de los Bonos y el capital pagado del Emisor al 30 de
septiembre de 2017, es de 35.34 veces. En caso de colocarse la totalidad de la Emision, la relacion entre el valor
nominal total de los Bonos y el patrimonio del Emisor, al 30 de septiembre de 2017, es de 81.0 veces.

La oferta publica de los Bonos no est4 dirigida a algin tipo en particular de inversionistas. Ni los accionistas,
directores, dignatarios, y/o ejecutivos del Emisor tendran derecho de suscripcion preferente sobre los Bonos de la
presente emision. No se prohibe la compra de los Bonos a los directores, dignatarios, trabajadores y ejecutivos del
Emisor. No se ha establecido limite en cuanto al monto de la inversion en los Bonos. Tampoco existe limitacion en
cuanto al nimero de personas que puedan invertir en los Bonos. No existen circunstancias o estipulaciones que
puedan menoscabar la liquidez de los valores que se ofrezcan, tales como ndmero limitado de tenedores,
restricciones a los porcentajes de tenencia, y/o derechos preferentes, entre otros.

Los Bonos seran ofrecidos por Oferta e Inversiones, S.A. a titulo de Emisor, con las siguientes caracterias
principales:

e (,je Pagqs a Prelacion Garantia
Interés Capital
Afos 1-5:
. 6.75% fija;
Serie A Conjlénztgrg'(\e/rlw ,tj hasta 10 afios Afios 6-10: Amortiza
. : . L3M+3.875%, Senior Si
inicialmente la Serie -
min 5.25%
A de hasta $17.15MM Por
SerieByC - Por definir Por definir
definir
Fija de 8.50%,
Serie D . 12 afios | sujeto a 2 afios
Conjuntamentte hasta de gracia .AI. Subordinada No
$9.5MM vencimiento
. Por ..
Serie E - Por definir
definir

La Fecha de Oferta, Monto, Fecha de Expedicién, Fecha de Liquidacion, Fecha de Vencimiento y Tasa de Interés,
en el caso de que no haya sido detallado en este Prospecto Informativo, de los Bonos Serie B (senior), Bonos Serie C
(senior), Bonos Serie D (subordinada) y Bonos Serie E (subordinada) seran definidos y los mismos serén
comunicados a la SMV y a la BVP mediante un suplemento al Prospecto Informativo que sera presentado con por lo
menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la Serie correspondiente.

La Fecha de Oferta de los Bonos Serie A (senior) es el 14 de agosto de 2018.

Los Bonos seran registrados en la SMV, listados en la BVP y estardn sujetos a los siguientes términos y
condiciones:

1. Clase y Denominacion, Expedicion, Fecha y Registro de los Bonos
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Los Bonos seran emitidos en titulos nominativos, registrados y sin cupones, en denominaciones de mil Délares
(US$1,000.00) o sus maltiplos, en Cinco (5) series.

Para que los Bonos sean una obligacion valida y exigible del Emisor, los mismos deberan estar firmados en nombre
y representacion del Emisor por (i) el Presidente conjuntamente con el Tesorero o el Secretario del Emisor o (ii)
quienes de tiempo en tiempo autorice la Junta Directiva 0 Asamblea de Accionistas y estar autenticados y fechados
por el Agente de Pago. Los Bonos seran (i) en el caso de un Bono Individual, firmados por el Emisor, autenticados
por el Agente de Pago, y fechados y (ii) en el caso de un Bono Global, acreditados en la cuenta de inversion del
Tenedor, en la fecha de liquidacion en la que el Emisor reciba valor por el Bono Global (la “Fecha de Liquidacion™).

El Agente de Pago mantendra en sus oficinas principales un registro (el "Registro" o el “Registro de Bonos™) en el
cual anotard (1) la Fecha de Expedicién de cada Bono, el nimero de Bonos de que sea titular cada Tenedor
Registrado, y valor nominal de cada uno de los Bonos; (2) el nombre y direccion del Tenedor Registrado de cada
uno de los Bonos que sea inicialmente expedido, asi como el de cada uno de los subsiguientes endosatarios o
cesionario del mismo; (3) la forma de pago de los intereses y el capital, elegida por cada Tenedor Registrado; (4) el
monto pagado a cada Tenedor Registrado en concepto de capital e intereses; (5) los gravamenes y restricciones
legales y contractuales que se han establecido sobre los Bonos; (6) el nombre del apoderado, mandatario o
representante de los Tenedores Registrados o de la persona que haya adquirido poder de direccién de acuerdo a la
ley; y (7) cualquier otra informacion que el Agente de Pago, Registro y Transferencia considere conveniente. El
término "Tenedor Registrado" o "Tenedores Registrados" significa aquella(s) Persona(s) a cuyo(s) nombre(s) un
Bono Global o un Bono Individual esté en un momento determinado inscrito en el Registro. En caso de que el
Registro fuese destruido o resultase inaccesible al Emisor en la Fecha de Vencimiento o Fecha de Redencion
Anticipada, de haberla, por motivos de fuerza mayor o caso fortuito, el Emisor queda autorizado por los Tenedores
Registrados a pagar el capital o los intereses de los Bonos de acuerdo con lo indicado en los Bonos originales
emitidos y presentados para dicho proposito.

2. Precio de Venta

Los Bonos seran ofrecidos inicialmente a la venta en el mercado primario 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 prima o
sobreprecio, segun lo determine el Emisor, de acuerdo a sus necesidades y las condiciones del mercado. Cada Bono
sera expedido contra el pago del precio de venta acordado para dicho Bono. En el caso de que la Fecha de
Liquidacion de un Bono no corresponda con un Dia de Pago de Intereses ni con la Fecha de Oferta, 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 de Intereses inmediatamente precedente. El pago se efectuara en la Fecha de
Liquidacion, a través del sistema electronico de negociacién de la LatinClear.

Banco General, S.A. (el “Suscriptor) ha emitido un compromiso de suscribir, en base a los términos descritos en la
Seccion 111.B de este Prospecto Informativo, hasta Ocho Millones Ochocientos Mil Dolares (US$8,800,000.00) de la
Serie A de la Emision.

El compromiso de suscripcidn, conlleva la compra de los Bonos, bajo los términos fijados, a un precio del 100% del
valor nominal, siempre y cuando el Emisor esté cumpliendo con una serie de requisitos, que incluyen el
perfeccionamiento de la documentaciéon que ampara la Emisién, la autorizacion de la Emisién para la venta al
publico por parte de la SMV y la aprobacion de la BVP para listar la Emisién, entre otros, segln el Contrato de
Suscripcion celebrado entre el Emisor y el Suscriptor.

3. Forma de los Bonos

(@) Bonos Globales
Los Bonos Globales solamente seran emitidos a favor de una central de valores, en uno o mas titulos globales, en
forma nominativa y registrada, sin cupones (en adelante los “Bonos Globales). Inicialmente, los Bonos Globales
seran emitidos a nombre de la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (“LatinClear”), quien acreditara 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
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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 0 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 sera efectuado Unicamente a través de los
registros de LatinClear (en relacion con los derechos de los Participantes) y los registros de los Participantes (en
relacién con los derechos de personas distintas a los Participantes). Mientras los Bonos estén representados por uno
0 méas Bonos Globales, el Tenedor Registrado de cada uno de dichos Bonos Globales serd considerado como el
Unico propietario de dichos Bonos en relacion con todos los pagos, de acuerdo a los términos y condiciones de los
Bonos.

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

Un inversionista podré realizar la compra de Bonos a través de cualquier casa de valores que sea Participante de
LatinClear, la que debera realizar las compras a favor de su cliente, a BG Investment Co., Inc. 0 BG Valores, S.A.,
quienes son los Puestos de Bolsa (casa de valores) designados para la venta de la presente Emision. La casa de
valores Participante de LatinClear que mantenga la custodia de la inversion en los Bonos proporcionara al
inversionista con una periodicidad trimestral un estado de su cuenta, dentro de los diez (10) primeros Dias Habiles
siguientes al cumplimiento de dicho periodo. No obstante lo anterior, la casa de valores Participante, a su entera
discrecion, podra proporcionar estados de cuenta con mayor frecuencia a la anteriormente expuesta. Los tenedores
indirectos de los Bonos dispondran de quince (15) Dias Habiles siguientes al recibo del estado de cuenta para
objetarlo por escrito. Transcurrido dicho término sin haberse formulado objecion alguna sobre los asientos de y
registros de la casa de valores Participante de LatinClear, se tendran por correctos y como plenamente aceptados por
el propietario efectivo.

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

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

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

LatinClear le ha informado al Emisor que tomara cualquier accion permitida a un Tenedor Registrado, Gnicamente
de acuerdo a instrucciones de uno o mas Participantes a favor de cuya cuenta se hayan acreditado derechos
bursétiles con respecto a los Bonos Globales, y Gnicamente en relacion con la porcién del total del capital de los
Bonos con respecto a la cual dicho Participante o dichos Participantes hayan dado instrucciones.
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LatinClear le ha informado al Emisor que es una sociedad anénima constituida de acuerdo a las leyes de Panama y
que cuenta con licencia de central de custodia, liquidacién 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 liquidacion de transacciones de valores entre Participantes a través de
anotaciones en cuenta, y asi eliminar la necesidad del movimiento de certificados fisicos. Los Participantes de
LatinClear incluyen casas de valores, bancos y otras centrales de custodia y podran incluir otras organizaciones. Los
servicios indirectos de LatinClear estan disponibles a terceros como bancos, casas de valores, fiduciarios o
cualesquiera personas que compensan 0 mantienen relaciones de custodia con un Participante, ya sea directa o
indirectamente.

Nada de lo estipulado en este Prospecto Informativo, 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 capital o de intereses devengados se hara con
el dinero que para estos fines proporcione el Emisor.

(b)  Bonos Individuales

Los Bonos Globales pueden ser intercambiados por instrumentos individuales (“Bonos Individuales”) si:

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

ii. un Participante solicita por escrito a LatinClear la conversion de sus derechos bursatiles en otra forma de
tenencia conforme lo establecen los reglamentos de LatinClear y sujeto a los términos y condiciones de
los respectivos Bonos. En esos casos, el Emisor utilizard sus mejores esfuerzos para hacer arreglos con
LatinClear para intercambiar los Bonos Globales por Bonos Individuales y causara la emisién y entrega al
Agente de Pago de suficientes Bonos Individuales para que éste los autentique y entregue a los Tenedores
Registrados. En caso que un tenedor de derechos bursatiles con respecto de los Bonos Globales desee la
conversion de dichos derechos bursétiles en Bonos Individuales debera presentar solicitud escrita a
LatinClear formulada de acuerdo a sus reglamentos y procedimientos, lo cual necesariamente implica una
solicitud dirigida a LatinClear a través de un Participante y una solicitud dirigida al Agente de Pago v al
Emisor. En todos los casos, Bonos Individuales entregados a cambio de Bonos Globales o derechos
bursatiles con respecto de los Bonos Globales seran registrados en los nombres y emitidos en las
denominaciones aprobadas, conforme a la solicitud de LatinClear. Correran por cuenta del tenedor de
derechos 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.

Dicha solicitud serd hecha por el Tenedor Registrado por escrito en formularios que para tal efecto preparara el
Agente de Pago, los cuales deberan ser completados y firmados por el Tenedor Registrado. La solicitud deberé ser
presentada al Agente de Pago, en sus oficinas principales y deberd ademas estar acompafiada por el o los Bonos
Individuales que se desean canjear.

4. Agente de Pago, Registro y Transferencia
(@)  Contratacion del Agente de Pago

Mientras existan Bonos expedidos y en circulacion, el Emisor mantendrd en todo momento un agente de pago,
registro y transferencia (el “Agente de Pago”) en la Ciudad de Panamd, Republica de Panama. El Emisor ha
designado a Banco General, S.A. como Agente de Pago de los Bonos.

Banco General, S.A. ha asumido las funciones de Agente de Pago de los Bonos conforme a los términos y
condiciones del Contrato de Agencia de Pago, Registro y Transferencia suscrito por el Emisor y Banco General (el
“Contrato de Agencia”). Una copia del Contrato de Agencia reposa en la SMV. Cada Tenedor Registrado de un
Bono, por la mera tenencia del mismo, acepta los términos y condiciones del Contrato de Agencia.
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(b)  Funciones del Agente de Pago

El Agente de Pago debe establecer y mantener en sus oficinas principales un Registro de los Bonos de los Tenedores
Registrados en cuyo favor se hubiesen emitido los Bonos, en la cual anotara (1) la la Fecha de Expedicién de cada
Bono, el nimero de Bonos de que sea titular cada Tenedor Registrado, y valor nominal de cada uno de los Bonos;
(2) el nombre y direccion del Tenedor Registrado de cada uno de los Bonos que sea inicialmente expedido, asi como
el de cada uno de los subsiguientes endosatarios o cesionario del mismo; (3) la forma de pago de los intereses y el
capital, elegida por cada Tenedor Registrado; (4) el monto pagado a cada Tenedor Registrado en concepto de capital
e intereses; (5) los gravamenes y restricciones legales y contractuales que se han establecido sobre los 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; y (7) cualquier otra informacién que el Agente de Pago, Registro y
Transferencia considere conveniente.

A su vez, el Registro mantendra la siguiente informacion:

i.  Bonos emitidos y en circulacidn por denominacion y namero;

ii. los Bonos no emitidos y en custodia por nimero.

iii. los Bonos cancelados:
a. mediante redencion anticipada;
b. por reemplazo de Bonos mutilados, perdidos, destruidos o hurtados; o
c. por canje por Bonos de diferente denominacian.

El Registro estard abierto para su inspeccidon por cualquier dignatario o empleado del Emisor debidamente
autorizado para ello.

Ademaés, el Agente de Pago se compromete a:

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

ii. Notificar por escrito al Emisor el monto de los intereses correspondientes a cada Periodo de Interés y
el monto de capital que deba ser pagado en cada Dia de Pago de Intereses. La notificacion debera
darse por escrito no menos de dos (2) Dias Habiles antes del inicio de cada Periodo de Interés.

iii. Pagar a los Tenedores Registrados los intereses y el capital de los Bonos en cada Dia de Pago de
Intereses con los fondos que para tal fin reciba del Emisor o del Agente Fiduciario del Fideicomiso de
Garantia, segun los términos y condiciones del presente Contrato y los Bonos, especificamente segun se
establece en la Clausula Novena del Contrato de Fideicomiso.

iv. Notificar por escrito al Emisor, al Agente Fiduciario, a los Tenedores Registrados, a la SMV y a la
BVP sobre la ocurrencia de cualquier Evento de Vencimiento Anticipado apenas tenga
conocimiento de ella no obstante que dicha causal pueda ser subsanada dentro del periodo de cura,
segun los términos y condiciones de los Bonos y de este Prospecto Informativo.

v.  Expedir, a solicitud del Emisor, las certificaciones que éste solicite en relacion con los nombres de
los Tenedores Registrados y el saldo a capital de sus respectivos Bonos y de los intereses adeudados
y el nimero de Bonos emitidos y en circulacién.

vi. Expedir, a solicitud del respectivo tenedor registrado, las certificaciones haciendo constar los
derechos gue el solicitante tenga sobre los Bonos.

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

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

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

X.  Suministrar cualquier informacién o explicacién que requiera la SMV vy las entidades
autorreguladas.
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xi. Informar al Agente Fiduciario, a los Tenedores Registrados, a la SMV y a la BVP, en caso de que no
pueda realizar el pago de interés y/o capital, segin corresponda, a favor de los Tenedores
Registrados, por no contar con los fondos suficientes para realizar dicho pago.

La gestion del Agente de Pago sera puramente administrativa a favor del Emisor. El Agente de Pago no asumira ni
incurrird ninguna obligacion o responsabilidad, ya sea contractual o extracontractual, frente a los Tenedores
Registrados de los Bonos ni actuara como agente, representante, mandatario o fiduciario de los Tenedores
Registrados de los Bonos. ElI Agente de Pago no garantiza los pagos de capital o intereses a los Tenedores
Registrados de los Bonos y sélo se comprometera con el Emisor a entregar a los Tenedores Registrados de dichos
Bonos las sumas que reciba del Emisor para tal fin de conformidad con los términos y condiciones de los Bonos y
del Contrato de Agencia. EI Agente de Pago y cualquiera de sus accionistas, directores, dignatarios o compafiias
subsidiarias o afiliadas podran ser Tenedores Registrados de uno 0 mas Bonos y entrar en transacciones comerciales
con el Emisor y/o con cualquiera de sus subsidiarias o afiliadas sin tener que rendir cuenta de ello a los Tenedores
Registrados de los Bonos.

(c) Renuncia y Remocién del Agente de Pago

El Agente de Pago, Registro y Transferencia podrd renunciar a su cargo en cualquier momento, avisando
previamente y por escrito al Emisor con al menos sesenta (60) dias calendarios de antelacion a la fecha en que desea
hacer efectiva su renuncia.

En todo caso, el Agente de Pago, Registro y Transferencia sustituto debera ser un Agente de Pago, Registro y
Transferencia con oficinas en la Ciudad de Panama y con licencia bancaria general otorgada por la Superintendencia
de Bancos de la Republica de Panama.

El Emisor s6lo podra remover al Agente de Pago, Registro y Transferencia en los siguientes casos:

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

ii. En caso que el Agente de Pago, Registro y Transferencia sea intervenido por la Superintendencia de
Bancos. En caso que el Agente de Pago, Registro y Transferencia sea disuelto o caiga en
insolvencia, concurso de acreedores o quiebra; o

iii. En caso de que a juicio del Emisor el Agente de Pago, Registro y Transferencia incumpla sus
obligaciones bajo el Contrato de Agencia.

En caso de remocién del Agente de Pago, Registro y Transferencia, el Emisor debera suscribir un acuerdo de
sustitucién o un nuevo contrato sustancialmente en los mismos términos y condiciones del Contrato de Agencia con
un Agente de Pago, Registro y Transferencia de reconocido prestigio con oficinas en la ciudad de Panama y con
licencia general otorgada por la Superintendencia de Bancos.

En caso de renuncia o remocidn, el Agente de Pago, Registro y Transferencia deberé entregar al Emisor y al nuevo
Agente de Pago, Registro y Transferencia, dentro de los treinta (30) dias calendario siguientes a la fecha en que
expird el plazo descrito en el primer parrafo de esta Clausula, toda la documentacion relacionada con la gestion
prestada, incluido el Registro, 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, habiendo deducido los honorarios, gastos
y costos debidos y no pagados al Agente de Pago, Registro y Transferencias saliente por la prestacion de sus
servicios de acuerdo a los términos del Contrato de Agencia. Adicionalmente, el Agente de Pago, Registro y
Transferencia saliente devolvera al Emisor los honorarios que le hayan sido pagados de forma anticipada en
proporcion al resto del plazo que falte para completar el afio.

5. Fecha de Vencimiento y Pago de Capital

La Fecha de Vencimiento de los Bonos Serie A (senior) sera 10 afios a partir de la Fecha de Liquidacion de dicha
Serie.
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Las Fechas de Vencimiento de los Bonos Serie B (senior), Bonos Serie C (senior), Bonos Serie D (subordinada) y
Bonos Serie E (subordinada) seran definidas por el Emisor segin sus necesidades y las condiciones de mercado
existentes y seran comunicadas a la SMV y a la BVP mediante suplemento al Prospecto Informativo que sera
presentado con por lo menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la Serie correspondiente. Cabe
destacar que se ha definido que los Bonos Serie D (subordinada) tendra un plazo de 12 afios a partir de la Fecha de
Liquidacion de dicha Serie.

El Emisor pagara el capital de los Bonos Serie A (senior) mediante cuarenta (40) abonos trimestrales, contados a
partir de la Fecha de Liquidacion de la Serie A (senior), cuyos montos seran establecidos de acuerdo a un
cronograma de pago de préstamo estilo hipoteca, y un Gltimo pago de capital que se realizara en la Fecha de
Vencimiento de los Bonos Serie A (senior) por el monto requerido para cancelar el Saldo Insoluto de Capital de los
Bonos Serie A (senior) (“Amortizacion Programada™). La Amortizacion Programada de la Serie A (senior) sera
notificada a la SMV y BVP mediante un suplemento al Prospecto Informativo al menos dos (2) Dias Habiles antes
de la Fecha de Oferta de dicha serie. Los abonos a capital se realizaran en cada Dia de Pago de Intereses, el primero
de los cuales se realizard el 15 de diciembre de 2018.

La Amortizacion Programada es un célculo que varia dependiendo del saldo de la Emision, el cual varia producto de
los abonos a capital trimestrales y por cambios en la tasa Libor en el mercado. Si el saldo inicial de los Bonos de la
Serie A (senior) es US$17,150,000.00, el pago trimestral programado segln cronograma de pago de préstamo estilo
hipoteca, a un plazo de 10 afios y una tasa anual de 6.75%, seria de US$593,084.61. Dicho pago trimestral es fijo y
se compone de intereses y capital por lo que a medida que transcurre el tiempo y el saldo de los Bonos de la Serie A
(senior) disminuye, la porcidn del pago trimestral que corresponde a intereses disminuye mientras que la porcién del
pago trimestral que corresponde a capital aumenta.

El pago de capital de los Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior) sera determinado por el Emisor y
notificado a la SMV y BVP mediante un suplemento al Prospecto Informativo al menos dos (2) Dias Habiles antes
de la Fecha de Oferta de dicha serie.

El Emisor pagara el capital de los Bonos Serie D (subordinada) y Bonos Serie E (subordinada) en su respectiva
Fecha de Vencimiento. No obstante, los Bonos Serie D (subordinada) y Bonos Serie E (subordinada) estaran
subordinados en sus pagos a capital mientras existan Bonos Series A (senior), Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie
C (senior) emitidos y en circulacion, es decir que mientras existan saldos a capital y/o intereses bajo los Bonos
Series A (senior), Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior) de esta Emision, el Emisor no podra realizar
redenciones anticipadas bajo los Bonos Serie D (subordinada) y Bonos Serie E (subordinada)

El Emisor se reserva el derecho de redimir anticipadamente los Bonos de acuerdo a lo establecido en la Seccion
111.A.10 de este Prospecto Informativo.

6. Tasa, COmputoy Pago de Intereses

Los Bonos devengaran intereses sobre el Saldo Insoluto a Capital por la tasa de interés aplicable (la “Tasa de
Interés”).

Los Bonos Serie A (senior) devengaran una Tasa de Interés (i) fija de seis punto setenta y cinco por ciento (6.75%)
anual durante los primeros cinco (5) afios a partir de la Fecha de Liquidacion de dicha serie y (ii) variable de Libor
tres (3) meses mas tres punto ochocientos setenta y cinco por ciento (3.875%), sujeto a un minimo de cinco punto
veinticinco por ciento (5.25%) anual a partir del quinto (5to) aniversario de la Fecha de Liquidacion de dicha serie
hasta su Fecha de Vencimiento.

Los Bonos Serie D (subordinada) devengaran una Tasa de Interés fija de ocho punto cincuenta por ciento (8.50%)
anual, sujeto a dos (2) afios de gracia a partir de la Fecha de Liquidacién de dicha serie.

Los Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior) y Bonos Serie E (subordinada) devengaran una Tasa de Interés
fija o variable, que serd acordada entre el Emisor y el Agente Estructurador segun las condiciones de mercado
existentes y la misma sera comunicada a la SMV y BVP mediante un suplemento al Prospecto Informativo que sera
presentado con por lo menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la Serie correspondiente. En caso
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de ser variable, los Bonos de dicha Serie devengaran una tasa de interés equivalente a Libor tres (3) meses mas un
margen aplicable y que podréa tener una tasa minima. Adicionalmente la tasa sera revisable trimestralmente hasta su
vencimiento dos (2) Dias Habiles antes del inicio de cada Periodo de Interés, y sera comunicada a la BVP para
realizar el cambio respectivo, en caso que aplique. Se entendera por Tasa Libor (London Interbank Offered Rate) la
tasa anual de oferta para depdsitos en Délares de los Estados Unidos de América por un plazo de tres (3) meses, que
aparezca publicada en la pagina BBAM1 del servicio Bloomberg (o cualquier otro servicio que pueda ser
establecido por la Asociacion de Banqueros Britanicos “British Banker’s Association” con el objeto de publicar las
tasas que los principales bancos del mercado de los depositos interbancarios de Londres ofrecen para los depdsitos
en Délares de los Estados Unidos de América) aproximadamente a las 11:00 a.m. (hora de Londres) dos (2) Dias
Habiles antes al primer dia de cada Periodo de Interés.

Los intereses de todas las Series seran pagados de forma trimestral sobre el Saldo Insoluto a Capital de la respectiva
serie, los dias quince (15) de los meses de marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afio, hasta la Fecha de
Vencimiento o de redencion anticipada de haberla (cada uno un “Dia de Pago de Intereses”). No obstante lo
anterior, el primer pago de intereses de la Serie A se realizara el 15 de diciembre de 2018.

El pago de los intereses de los Bonos Serie D (subordinada) y Bonos Serie E (subordinada), esta sujeto a que el
Emisor cumpla con las siguientes condiciones (las “Condiciones para el Pago de los Intereses de las Series
Subordinadas”):

1. Que el Emisor esté en cumplimiento con todos los términos y condiciones de esta Emision.
2. Que el Emisor esté en cumplimiento con las Condiciones Financieras.

El cumplimiento de dichas condiciones sera determinado por el Agente de Pago y en el caso de que no se
cumplieran los Tenedores Registrados de dichas Series Subordinadas seran notificados mediante nota que sera
enviada a dichos Tenedores a través del respectivo Puesto de Bolsa.

Los intereses devengados de los Bonos Subordinados que no sean efectivamente pagados por el Emisor se
mantendran en una cuenta por pagar del Emisor y los mismos solo serdn pagados en el préximo Dia de Pago de
Intereses en que el Emisor cumpla con las Condiciones para el Pago de Intereses de las Series Subordinadas, o
alternativamente en la Fecha de Vencimiento de dicha Serie.

Cada Bono devengard intereses pagaderos con respecto al capital del mismo desde su Fecha de Liquidacion hasta su
Fecha de Vencimiento.

El periodo que comienza en la Fecha de Liquidacion y termina en el primer Dia de Pago de Intereses y cada periodo
sucesivo que comienza en un Dia de Pago de Intereses y termina en el Dia de Pago de Intereses inmediatamente
siguiente o en la Fecha de Vencimiento se identificara como un “Periodo de Interés”.

El Agente de Pago calcularé los intereses pagaderos en cada Dia de Pago de Intereses, aplicando la Tasa de Interés
aplicable al Saldo Insoluto de Capital de los Bonos, multiplicando la suma resultante por el nimero de dias
calendario del Periodo de Interés, dividido entre trescientos sesenta (360) dias (dias transcurridos / 360),
redondeando la cantidad resultante al centavo més cercano (medio centavo redondeado hacia arriba).

Si un Dia de Pago de Intereses o la Fecha de Vencimiento cayera en una fecha que no sea un Dia Habil, el Dia de
Pago de Intereses debera extenderse hasta el primer Dia Habil inmediatamente siguiente, pero sin correr dicho Dia
de Pago de Intereses a dicho Dia Habil para los efectos del computo de intereses y del Periodo de Interés
subsiguiente, con excepcién del Gltimo Dia de Pago de Intereses a realizarse en la Fecha de Vencimiento. Si el
altimo Dia de Pago de Intereses no fuese un Dia Habil, el Dia de Pago de Intereses al igual que el cdmputo de
intereses se correra al primer Dia Habil inmediatamente siguiente.

Los intereses devengados por los Bonos seréan pagados en cada Dia de Pago de Intereses a quienes aparezcan como
Tenedores Registrados en la fecha de registro fijada por el Emisor para dicho Dia de Pago de Intereses.

El saldo de capital de los Bonos que no sea efectivamente pagado en un Dia de Pago de Intereses o una Fecha de
Vencimiento continuard devengando intereses a la tasa de interés aplicable hasta su pago.
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Los intereses que devenguen los Bonos que no sean efectivamente pagados en el Dia de Pago de Intereses
correspondiente devengaran a su vez intereses a la tasa de interés aplicable hasta su pago.

Los intereses continuaran acumulandose, aun luego de ocurrir un Evento de Vencimiento Anticipado, s6lo en la
medida permitida por la ley aplicable.

7. Disposiciones Generales sobre Pagos

Toda suma pagadera por el Emisor a los Tenedores Registrados en un Dia de Pago de Intereses de conformidad con
los Bonos sera pagada a la persona que sea el Tenedor Registrado segun el Registro en la fecha de determinacion
fijada por el Emisor en relacién con el pago que se hara en dicho Dia de Pago de Intereses.

Toda suma pagadera por el Emisor a un Tenedor Registrado de un Bono Individual serd pagada por el Agente de
Pago en nombre del Emisor en las oficinas del Agente de Pago designadas para dicho propdsito, a opcion del
Tenedor Registrado mediante: (i) cheque emitido a favor del Tenedor Registrado, (ii) crédito a una cuenta del
Tenedor Registrado con el Agente de Pago, o (iii) mediante transferencia electronica a favor del Tenedor
Registrado. El Tenedor Registrado tiene la obligacion de notificar al Agente de Pago, por escrito, cuanto antes, la
forma de pago escogida, su direccion postal 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. ElI Agente de Pago no tendré obligacién ni de recibir ni
de actuar en base a notificaciones dadas por el Tenedor Registrado con menos de quince (15) Dias Habiles antes de
cualquier Dia de Pago de Intereses o Fecha de Vencimiento. En ausencia de notificacion al respecto el Agente de
Pago escogera la forma de pago.

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, destruccién o falta de entrega, por cualquier motivo, del antes mencionado cheque
y dicho riesgo sera asumido por el Tenedor Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago 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 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
Republica de Panamé 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, entidad auto-regulada.

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

Toda suma pagadera por el Emisor al Tenedor Registrado de un Bono Global sera pagada por el Agente de Pago a
nombre del Emisor, poniendo a disposicion de la Central de Valores fondos suficientes para hacer dicho pago de
conformidad con las reglas y procedimientos de dicha Central de Valores. En el caso de Bonos Globales, LatinClear
se compromete a acreditar dichos pagos de capital e intereses a las cuentas de los correspondientes Participantes una
vez que reciba los fondos. EI Tenedor Registrado de un Bono Global serd el Gnico con derecho a recibir pagos de
intereses con respecto a dicho Bono Global. Cada una de las personas que en los registros de LatinClear sea el
propietario de derechos bursétiles con respecto a los Bonos Globales deberé recurrir nicamente a LatinClear por su
porcién de cada pago realizado a LatinClear como Tenedor Registrado de un Bono Global. A menos que la ley
establezca otra cosa, ninguna persona que no sea el Tenedor Registrado de un Bono Global tendré derecho a recurrir
contra el Agente de Pago en relacién a cualquier pago adeudado bajo dicho Bono Global.
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En el caso de Bonos Globales, no es necesario entregar el Bono para recibir un pago con relacién al mismo, salvo en
lo referente al Gltimo pago de capital.

Todos los pagos que haga el Emisor en relacion con los Bonos seran hechos en Dolares, moneda de curso legal de
los Estados Unidos de América.

Todas las sumas a pagar por el Emisor de conformidad con los Bonos, ya sean de capital o intereses, seran pagadas
en su totalidad, libres, exentas y sin deducciones de cualquier impuesto, gravamen, contribucion, derecho, tasa,
carga, honorario, retencion, restriccion o condicién de cualquier naturaleza, siempre y cuando los mismos sean
atribuibles al Emisor.

8. Intereses Moratorios; Sumas no Cobradas
(a) Intereses Moratorios

Si el Emisor no realiza el pago del capital, intereses, prima de redencién, o cualquier otro pago en la fecha que
corresponda conforme a los Bonos de las Series Senior, el Emisor pagaré al Tenedor Registrado de dichos Bonos,
ademas de la tasa de interés correspondiente, intereses moratorios sobre las sumas que hubiere dejado de pagar a una
tasa de dos por ciento (2%) anual, desde la fecha en que dicha suma de capital, interés, o cualquier otra sea exigible
y pagadera hasta la fecha en que dicha suma de capital, interés, u otra, sea efectivamente pagada en su totalidad. Los
intereses moratorios que no hayan sido pagados, seran sumados a la cantidad vencida al final de cada periodo de
interés que aplique para que, a su vez, devenguen intereses moratorios pero continuaran siendo exigibles a
requerimiento de cualquier Tenedor.

Los Bonos Subordinados emitidos y en circulacidon no devengaran intereses moratorios.
(b) Sumas no Cobradas

Las sumas de capital e intereses adeudadas por el Emisor segun los términos y condiciones de los Bonos que no sean
debidamente cobradas por el Tenedor Registrado, o que sean debidamente retenidas por el Emisor, de conformidad
con los términos y condiciones de este Prospecto Informativo y los Bonos, la ley u orden judicial o de autoridad
competente, no devengaran intereses con posterioridad a sus respectivas fechas de vencimiento.

Toda suma de dinero que haya sido puesta a disposicion del Agente de Pago por el Emisor para cubrir los pagos de
capital o intereses de los Bonos que no sea reclamada por los Tenedores de los Bonos dentro de un periodo de doce
(12) meses siguientes a su vencimiento sera devuelta por el Agente de Pago al Emisor y cualquier requerimiento de
pago de estos montos por parte del Tenedor Registrado debera ser dirigido directamente al Emisor no teniendo el
Agente de Pago responsabilidad ulterior alguna con respecto a dicho pago. Las obligaciones del Emisor bajo los
Bonos prescribirdn de conformidad con las leyes de la Republica de Panamé. Las sumas de capital e intereses
adeudadas por el Emisor bajo los Bonos que no sean debidamente cobradas por sus Tenedores Registrados de
conformidad con los términos del Prospecto y los Bonos, la ley u orden judicial no devengardn intereses con
posterioridad a sus respectivas fechas de vencimiento.

9. Retencion por Impuestos

El Emisor retendra y descontara de todo pago que deba hacer con relacién a los Bonos, todos los Impuestos que se
causen respecto de dichos pagos, ya sea por razon 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 fiscales correspondientes.

10. Redencion Anticipada

Bonos Serie A (senior): Los Bonos Serie A (senior) podran ser redimidos anticipadamente por el Emisor, parcial o
totalmente, de manera prorrata, una vez transcurridos cinco (5) afios contados a partir de la Fecha de Liquidacion de
los Bonos Serie A (senior), sujeto a las siguientes condiciones: (i) cumplidos los cinco (5) afios y hasta que se
cumpla el octavo (8) afio contado a partir de la Fecha de Liquidacion de los Bonos Serie A (senior), el precio de
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redencion anticipada sera de ciento un por ciento (101%) del Saldo Insoluto de Capital de la Serie A (senior) (y (ii)
después de cumplidos los ocho (8) afios contados a partir de la Fecha de Liquidacion de los Bonos Serie A (senior),
el Emisor podra, a su entera disposicion, redimir los Bonos al cien por ciento (100%) del Saldo Insoluto de Capital
de la Serie A (senior). No se ha establecido un monto minimo requerido de redencién.

Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior): Los Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior) podran ser
redimidos anticipadamente por el Emisor, parcial o totalmente, de manera prorrata, sujeto a una prima que sera
determinada y notificada a la SMV y BVP mediante un suplemento al Prospecto Informativo al menos dos (2) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta de la serie respectiva. De establecerse un monto minimo requerido de redencion,
el mismo seré notificado a la SMV y BVP mediante un suplemento al Prospecto Informativo al menos dos (2) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta de la serie respectiva.

Bonos Serie D (subordinada) v Bonos Serie E (subordinada): el Emisor no podra redimir anticipadamente los
Bonos de las Series Subordinadas mientras existan Bonos emitidos y en circulacién de cualquiera de las Series
Senior. Una vez se hayan cancelado en su totalidad las Series Senior, el Emisor podra redimir anticipadamente,
parcial o totalmente, de manera prorrata, los Bonos de las Series Subordinadas sin penalidad a un precio igual al cien
por ciento (100%) del valor nominal de los Bonos Serie D y E emitidos y en circulacion. No se ha establecido un
monto minimo requerido de redencion.

No obstante lo anterior, el Emisor podréa hacer redenciones parciales extraordinarias sin penalidad al cien por ciento
(100%) del Saldo Insoluto a Capital en cualquiera de los siguientes casos:

(iv) Con fondos provenientes de la venta de Bienes Inmuebles.

(v) Con fondos recibidos en concepto de pdlizas de seguros.

(vi) Con fondos provenientes de su flujo operativo hasta un maximo anual de US$700,000.00.

Los Bonos redimidos cesardn de devengar intereses a partir de la fecha en la que sean redimidos, siempre y cuando
el Emisor aporte al Agente de Pago la suma de dinero necesaria para cubrir la totalidad de los pagos relacionados
con los Bonos a redimirse, y le instruya a pagarla a los Tenedores Registrados.

En caso de que el Emisor ejerza su derecho de redimir total o parcialmente los Bonos, el Emisor notificara al Agente
de Pago, Registro y Transferencia, la SMV y la BVP, con treinta (30) dias calendarios de antelacion a la Fecha de
Redencidn y publicara un aviso de redencién en dos (2) diarios de circulacion nacional en la Republica de Panama
por dos (2) dias consecutivos y con no menos de treinta (30) dias calendarios de anticipacién a la fecha propuesta
para la redencion. En dicho aviso se especificaran los términos y condiciones de la redencion, detallando la fecha y
la suma destinada a tal efecto. En todos los casos, la redencién anticipada se hara en un Dia de Pago de Intereses (la
“Fecha de Redencion”) y comprendera el pago del precio de redencion calculado conforme a lo previsto en esta
Secciodn.

11. Prelacién de los Bonos

Los Bonos Serie A (senior), Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior) de los Bonos de esta Emision
constituyen obligaciones directas del Emisor, no subordinadas y garantizadas del Emisor.

Los Bonos Serie D (subordinada) y Bonos Serie E (subordinada) estaran subordinados en sus pagos a capital e
intereses mientras existan Series Senior de los Bonos emitidos y en circulacion de esta Emision. Sélo se podran
realizar pagos de intereses a los Bonos Serie D (subordinada) y Bonos Serie E (subordinada) si se cumplen las
Condiciones para el Pago de los Intereses de las Series Subordinadas:

1. Que el Emisor esté en cumplimiento con todos los términos y condiciones de esta Emision.
2. Que el Emisor esté en cumplimiento con las Condiciones Financieras.

12. Enmiendas y Cambios

a. Dispensas o Modificacion de Términos y Condiciones
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Toda la documentacion que ampara esta Emision podra ser corregida o enmendada por el Emisor, sin el
consentimiento de los Tenedores Registrados con el propésito de remediar ambigliedades o para corregir errores
evidentes o inconsistencias en la documentacion. EI Emisor deberd suministrar tales correcciones o enmiendas a la
SMV para su autorizacion previa su divulgacion. Esta clase de cambios no podra en ningln caso afectar
adversamente los intereses de los Tenedores Registrados. Copia de la documentaciéon que ampare cualquier
correccion o enmienda sera suministrada a la SMV quien la mantendra en sus archivos a la disposicion de los
interesados.

En el caso de cualquier otra modificacién, cambio o dispensa que el Emisor desee realizar en los Términos y
Condiciones de los Bonos y/o en la documentacion que ampara esta Emisidn se requeriran los siguientes
consentimientos:

Los Términos y Condiciones de los Bonos de las Series Senior, podran ser dispensados o modificados por iniciativa
del Emisor con el consentimiento de aquellos Tenedores Registrados que representen un minimo del cincuenta y un
por ciento (51%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos de las Series Senior emitidos y en circulacién en un
momento determinado (la “Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Senior™), excepto aquellas dispensas
o modificaciones relacionadas con la Tasa de Interés, el Plazo y la Cobertura de Garantia, para las cuales se
requerird el consentimiento de aquellos Tenedores Registrados que representen el setenta y cinco por ciento (75%)
del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos de las Series Senior emitidos y en circulacion en un momento determinado
(la “Super Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Senior”).

Una vez se hayan cancelado en su totalidad los Bonos de las Series Senior, los Términos y Condiciones de los
Bonos de las Series Subordinadas, podran ser modificados o dispensados por iniciativa del Emisor con el
consentimiento de aquellos Tenedores Registrados que representen un minimo del cincuenta y un por ciento (51%)
del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos de las Series Subordinadas emitidos y en circulacién en un momento
determinado (la “Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Subordinadas”), excepto aquellas
modificaciones o dispensas relacionadas con la Tasa de Interés y el Plazo, para las cuales se requerira el
consentimiento de aquellos Tenedores Registrados que representen el setenta y cinco por ciento (75%) del Saldo
Insoluto a Capital de los Bonos de las Series Subordinadas emitidos y en circulacion en un momento determinado
(la “Super Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Subordinadas”).

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

13. Compromisos del Emisor
(a) Obligaciones de Hacer

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Senior autorice lo contrario, durante la vigencia de
la Emision el Emisor se obliga a cumplir, sin limitaciones, entre otras, con las siguientes condiciones:

1. Cumplir con las disposiciones de la Ley del Mercado de Valores, de los Acuerdos debidamente adoptados
por la SMV, y demas leyes y decretos vigentes en la Repulblica de Panama que incidan directa o
indirectamente en el curso normal de negocios.

2. Cumplir con el Reglamento Interno de la BVP.

3. Presentar a las autoridades fiscales todas las declaraciones de renta y documentos relacionados dentro de
los plazos requeridos por la Ley y pagar, oportunamente, todos los impuestos que deba pagar de
conformidad con la Ley. EI Agente de Pago se reserva el derecho de exigir en cualquier momento
constancia de que estos pagos se encuentran al dia.

4. Pagar todos sus impuestos, tasas, cuotas y obligaciones patronales y deméas contribuciones similares en las
fechas en que estos deban ser pagados, salvo que en la opinion razonable del Emisor dichos impuestos,
tasas y contribuciones no debieron de haberse causado y qué de haberse hecho un alcance contra el Emisor
por el pago de dichos impuestos, tasas o contribuciones, el Emisor esté en buena fe recurriendo contra
dicho alcance.

5. Mantener los Bienes Inmuebles en buenas condiciones de servicio para que no decaigan sus valores.
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10.

11.

12.

13.

14,

15.
16.

17.
18.
19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

Manejar adecuadamente sus negocios y mantener la vigencia de todas las licencias, patentes, concesiones,
permisos, marcas y derechos existentes y de que el Emisor sea titular.

Mantener al dia todas las obligaciones con terceras personas, incluyendo acuerdos comerciales y notificar a
la SMV y a la BVP de manera oportuna y por escrito, cualquier evento o situacion que pueda afectar el
cumplimiento de sus obligaciones.

Realizar transacciones con compafiias relacionadas en términos de mercado, justos y razonables, salvo por
las Cuentas por Pagar Relacionadas a la Fecha de Oferta de esta Emision.

Suministrar a la SMV y a la BVP, dentro de los tres (3) meses siguientes al cierre de cada afio fiscal, los
Estados Financieros Auditados y el Informe Anual de Actualizacion del Emisor, correspondientes a dicho
periodo.

Suministrar a la SMV, y a la BVP, dentro de los dos (2) meses siguientes al cierre de cada trimestre, los
Estados Financieros Interinos y el Informe de Actualizacién Trimestral del Emisor correspondientes a
dichos periodos.

Presentar trimestralmente al Agente de Pago un informe del Vicepresidente Ejecutivo o Vicepresidente de
Finanzas que indique que el Emisor estd cumpliendo 6 incumpliendo con (i) las Condiciones Financieras
estipuladas, (ii) las Obligaciones de Hacer y (iii) las Obligaciones de No Hacer contenidas en la Emision.
Notificar al Agente de Pago y al Agente Fiduciario dentro de los diez (10) Dias Habiles siguientes a que el
Emisor tenga conocimiento o que razonablemente deba tener conocimiento de la ocurrencia de un Evento
de Vencimiento Anticipado, sefialando los detalles de dicho Evento de Vencimiento Anticipado y la accion
que el Emisor propone tomar en relacién a dicho incumplimiento.

Notificar al Agente de Pago, al Agente Fiduciario, a la SMV y a la BVP de manera oportuna y por escrito,
el acaecimiento de nuevos eventos importantes en el desarrollo de su negocio.

Cumplir con los términos y condiciones de todos los contratos de los que sea parte, incluyendo, sin
limitacion, con los Documentos de la Emision y el Fideicomiso de Garantia.

Permitir acceso al Agente de Pago y al Agente Fiduciario a los libros de contabilidad.

Proporcionar cualquier informacion que el Agente de Pago o el Agente Fiduciario razonablemente
requieran para seguir la condicién y desempefio del Emisor.

Contratar auditores de reconocimiento internacional para la preparacion de los estados financieros.

Usar los fondos obtenidos de la emisidn de los Bonos exclusivamente para el uso acordado.

Suministrar cada tres (3) afios avallos de las propiedades otorgadas en garantia realizadas por un avaluador
aceptable al Agente Fiduciario.

El Emisor acuerda evaluar, reservandose el derecho de aceptar, aquellos otros acuerdos, instrumentos y
documentos, y llevar a cabo aquellos otros actos que una Mayoria de Tenedores Registrados de las Series
Senior, razonablemente solicite para hacer cumplir los derechos de los Tenedores Registrados derivados de
los Documentos de la Emision.

El Emisor acuerda mantener y operar sus propiedades conforme a las practicas prudentes de la industria, la
Ley y los términos y condiciones previstos en los Documentos de la Emisién.

El Emisor acuerda constituir el Fideicomiso de Garantia dentro de un plazo no mayor a cinco (5) Dias
Hébiles contados desde el momento en que se encuentre formalmente registrada la Emision, al igual que
constituir todas las garantias que se tengan que constituir bajo dicho fideicomiso y los demas Documentos
de la Emision.

Constituir primera hipoteca y anticresis sobre los Bienes Inmuebles descritos en la Seccién 111.G.1 de este
Prospecto Informativo y endosar las pélizas de seguro sobre dichos bienes a mas tardar sesenta (60) dias
calendario contados desde el momento en que se encuentre formalmente registrada la Emisién, al tenor de
lo establecido en la Seccion 111.G.1 de este Prospecto Informativo, los cuales en su conjunto deberan por lo
menos, en todo momento, satisfacer la Cobertura de Garantias correspondiente a la Emision.

Ceder de manera irrevocable e incondicional de la totalidad de los Canones de Arrendamiento provenientes
de los Contratos de Arrendamiento sobre los Bienes Inmuebles hipotecados a mas tardar sesenta (60) dias
calendario contados desde el momento en que se encuentre formalmente registrada la Emision, al tenor de
lo establecido en la Seccién 111.G.2 de este Prospecto Informativo, los cuales en su conjunto deberén por lo
menos, en todo momento, satisfacer la Cobertura de Servicio de Deuda.

Ceder de manera irrevocable e incondicional, a favor del Agente Fiduciario, las indemnizaciones
provenientes de las polizas de seguro sobre los Bienes Inmuebles de propiedad del Emisor hipotecadas a
favor del Agente Fiduciario, emitidas por compafiias aceptables al Agente Fiduciario y que cubran al
menos el ochenta por ciento (80%) del valor de las mejoras, presentes y futuras, segun avallo, realizadas
sobre los Bienes Inmuebles. EI Emisor contara con un plazo de hasta sesenta (60) dias calendario contados
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26.

217.

28.

29.

30.

3L

32.

desde el momento en que se encuentra formalmente registrada la Emision, para presentar al Agente
Fiduciario los respectivos endosos de las polizas de seguro.

Mantener hipotecados en todo momento a favor del Fideicomiso de Garantia bienes inmuebles con un valor
de venta rapida equivalente minimo de ciento treinta por ciento (130%) del Saldo Insoluto a Capital de las
Series Senior de los Bonos.

Realizar todas las gestiones necesarias a fin de que los Arrendatarios de los Contratos de Arrendamiento
depositen directamente los Canones de Arrendamiento derivados de los Contratos de Arrendamiento en la
Cuenta de Concentracién a partir de la notificacion a los Arrendatarios de la cesién de los mismos a favor
del Fideicomiso de Garantia. En caso de que por cualquier motivo el Emisor reciba fondos respecto de los
Céanones de Arrendamiento derivados de los Contratos de Arrendamiento que debieron de haber sido
depositados directamente en la Cuenta de Concentracion, el Emisor se compromete a depositar dichos
fondos en la Cuenta de Concentracidn a mas tardar el quinto (5to) Dia Habil siguiente a su recibo.

Pagar al Agente Fiduciario los honorarios establecidos por concepto de administracion del Fideicomiso de
Garantia, pago que provendra de los fondos depositados en la Cuenta de Concentracién.

Proporcionar al Agente 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 liquidacién del mismo.

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 relacion a los Bienes Inmuebles.

Dar aviso al Agente Fiduciario y al Agente de Pago, Registro, y Transferencia de cualquier hecho o
circunstancia que pueda afectar los gravdmenes representados sobre los Bienes Inmuebles.

Cumplir a cabalidad con cualquier otra obligacién determinada en los términos y condiciones del
Fideicomiso de Garantia, en la Ley y demas disposiciones aplicables.

(b) Obligaciones de No Hacer

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Senior autorice lo contrario, durante la vigencia de
la Emision el Emisor no podré realizar, entre otras, las siguientes operaciones:

1.
2.

10.

11.

Fusionarse, consolidarse, escindirse o materialmente alterar su existencia.

Vender, enajenar, hipotecar, traspasar, gravar o de otra forma disponer de sus activos incluyendo los
otorgados en garantia para esta Emision, salvo por Garantias Permitidas.

Realizar transacciones de venta y arrendamiento financiero de activos fijos (en inglés, “sale and leaseback
transactions”) sobre las propiedades otorgadas en garantia para esta Emision.

Otorgar sus activos en garantia (“negative pledge”) incluyendo garantizar o endosar futuras obligaciones de
terceros, incluyendo aquellas de afiliadas, subsidiarias o compafiias relacionadas, excepto por aquellas
derivadas del giro normal del negocio o que sean Garantias Permitidas.

Modificar su composicion accionaria actual, directa o indirectamente, de forma que resulte en un cambio de
control.

Modificar el giro usual de sus negocios o hacer cambios sustanciales al giro de negocios al que se dedica a.
Realizar cambios materiales en las politicas y procedimientos de contabilidad de la empresa, salvo aquellos
que sean requeridos por las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NI1F).

El Emisor acuerda no terminar su existencia juridica, ni a cesar en sus operaciones comerciales.

EI Emisor acuerda no reducir su capital social autorizado.

Otorgar préstamos ni permitir retiros o adelantos o tener cuentas por cobrar de sus accionistas, directores,
afiliadas o terceros que no sean del curso normal del negocio.

El Emisor acuerda no adquirir cualquier Endeudamiento adicional salvo aquellos financiamientos
incurridos para financiar o refinanciar el costo de adquisicion (incluyendo el costo de construccion y
terreno) de un bien inmueble y siempre que esté en cumplimiento con el Endeudamiento maximo.

(c) Condiciones Financieras

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Senior autorice lo contrario, durante la vigencia de
la emisién, el Emisor se obliga a cumplir las siguientes condiciones financieras:
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1. En todo momento, a partir de la Fecha de Liquidacion de los Bonos de la Serie A (senior), mantener una
Cobertura de Servicio de Deuda minima de 1.20 veces.

2. Para el pago de intereses de las Series Subordinadas, dividendos, Cuentas por Pagar Relacionadas y para
mejoras a las propiedades u otras Inversiones de Capital, la Cobertura Ajustada de Servicio de Deuda
minima debera ser de 1.30 veces. En ningln caso el monto total de los pagos podra exceder aquel monto
que resulte en una Cobertura Ajustada de Servicio de Deuda menor a 1.30 veces.

3. En todo momento, a partir de la Fecha de Liquidacion de los Bonos de la Serie A (senior), mantener un
nivel maximo de Endeudamiento menor o igual a US$28,500,000.

4. Limitar las Inversiones de Capital en base al Flujo de Caja Libre luego de cubrir los pagos segun el orden
descrito en la cascada de pagos de la Cuenta de Concentracidon, o mediante aportes de capital de los
accionistas o mediante financiamientos.

Definiciones:

Cobertura de Servicio de Deuda: Razdn que resulta al dividir el Flujo Disponible para el Servicio de Deuda, entre el
Servicio de Deuda para los tltimos doce (12) meses y los proximos doce (12) meses proyectado.

Cobertura Ajustada de Servicio de Deuda: Razdn que resulta al dividir el Flujo Ajustado Disponible para el Servicio
de Deuda, entre el Servicio de Deuda para los Ultimos doce (12) meses.

Flujo Disponible para el Servicio de Deuda: seran aquellos fondos provenientes de (i) Canones de Arrendamiento
recibidos por el Agente Fiduciario, netos de Gastos y/o (ii) recursos propios del Emisor. En ninglin momento los
recursos propios del Emisor podran exceder la suma de cinco millones de délares (US$5,000,000.00).

Flujo Ajustado Disponible para el Servicio de Deuda: Flujo Disponible para el Servicio de Deuda mas Fondos
Excedentes.

Gastos: gastos operativos del Emisor, excluyendo gastos no recurrentes y partidas que no impliquen movimientos de
efectivo.

Fondos Excedentes: el balance total de los fondos depositados en la Cuenta de Concentracion al final del periodo
luego de cubrir los pagos segln el orden descrito en la cascada de pagos de la Cuenta de Concentracion.

Servicio de Deuda: pago de intereses y capital de los Bonos Serie A (senior), Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie
C (senior) y de cualquier deuda adicional que mantenga la misma prelacion de los Bonos Serie A (senior), Bonos
Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior).

Endeudamiento: significa el Saldo Insoluto a Capital de los Bono Serie A (senior), Bonos Serie B (senior) y Bonos
Serie C (senior) maés cualquier deuda adicional que mantenga la misma prelacién de los Bonos Serie A (senior),
Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior).

Inversiones de Capital: significa las inversiones de capital y mejoras realizadas a las propiedades del Emisor.

14. Declaraciones y Garantias
El Emisor declara lo siguiente:

1. El Emisor es una sociedad debidamente organizada y existente de acuerdo con las leyes de la Republica de
Panamg, con plena capacidad legal para suscribir toda la documentacion que se requiera en relacion con el
registro y colocacidn de los Bonos.

2. Toda la documentacién requerida en relacion con la Emision, registro y colocacion de los Bonos ha sido
debidamente autorizada por el Emisor y constituye una obligacion legal, vélida y exigible al Emisor.

3. Toda la documentacidn relacionada a la Emision, registro y colocacién de los Bonos no viola o contradice
ninguna ley o regulacion de la Republica de Panaméa y no infringe, viola o contradice el Pacto Social,
resoluciones corporativas vigentes o ningun contrato del cual el Emisor es parte.
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10.

Toda la documentacién e informacién suministrada por el Emisor al Agente de Pago es cierta y verdadera y
no se han realizado declaraciones falsas sobre hechos de importancia relacionados al Emisor ni suministrado
informacion falsa relacionada a la situacion financiera del Emisor.

No existe litigio o procedimiento arbitral pendiente contra el Emisor o contra cualquiera de sus activos, o
causa para suponer que se pueda instaurar en su contra o en contra, demanda alguna que pudiera tener un
resultado adverso, que afecte o pueda afectar la condicion financiera del Emisor.

El Emisor se encuentra al corriente en el cumplimiento de todas sus obligaciones comerciales y no es parte en
proceso alguno de quiebra, concurso de acreedores, dacién en pago, liquidacion, quita y espera, renegociacion
y prorroga de sus obligaciones u otro proceso analogo.

Los Estados Financieros Auditados del Emisor fueron preparados por auditores externos de reconocimiento
internacional y de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion Financieras (NIIF) emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad, consistentemente aplicadas, y presentan junto con sus
notas complementarias una vision correcta de la posicidn financiera y de los resultados de las operaciones del
Emisor durante los periodos que cubren, y no existen pasivos corrientes o contingentes que no se encuentren
adecuadamente reflejados en los mismos.

El Emisor no ha incurrido en ninguno de los Eventos de Vencimiento Anticipado ni se encuentra en mora con
respecto a acuerdo o contrato alguno del cual sea parte o que involucre sus activos o pasivos, que pudiese
afectar materialmente su negocio o su posicidn financiera.

El Emisor se encuentra a paz y salvo con el Tesoro Nacional y al corriente en el cumplimiento de todas sus
obligaciones fiscales. No existen controversias fiscales o auditorias, examenes o alcances u otros
procedimientos similares pendientes que de ser resueltos desfavorablemente pudiesen afectar materialmente
su posicién financiera.

No existe un cambio material adverso que pueda afectar el Emisor, ya sea en (i) el negocio, (ii) en la
condicidn financiera, (iii) en los resultados de operaciones, o (iv) en las perspectivas futuras de negocio.

15. Vencimiento por Incumplimiento; Recursos Legales

(a) Vencimiento por Incumplimiento

Se entendera que existe un “Evento de Vencimiento Anticipado” en relacion con los Bonos si:

1.

El Emisor no pagase cualquiera suma de intereses o capital que hubiese vencido y fuese exigible con
relacion a las Series Senior de los Bonos. El Emisor podra subsanar dicho incumplimiento dentro de los
cinco (5) Dias Habiles siguientes desde la fecha en que se debia realizar el pago.

El Emisor manifestara de cualquiera forma escrita su incapacidad para pagar cualquiera deuda por él
contraida, caiga en insolvencia o solicitara ser declarado, o sea declarado, en quiebra o sujeto a concurso de
sus acreedores.

El Emisor incumpla cualquiera de las Representaciones y Garantias; Obligaciones de Hacer o No Hacer; las
Condiciones Financieras o con cualquiera de las condiciones contenidas en los documentos de la Emisién,
incluyendo las condiciones de los Contratos de Arrendamiento.

El Emisor haga falsas representaciones y garantias y el Emisor no subsanase dicha situacion dentro de los
treinta (30) dias calendario siguientes a la fecha en que el Agente de Pago notificd la existencia de la
falsedad.

Incumplimiento de cualquier deuda del Emisor, que conjuntamente sumen mas de US$1,000,000.00, y
dicho incumplimiento persista por un plazo de treinta (30) dias calendario.

Si alguno de los gravamenes y garantias constituidos para garantizar la presente Emisién es terminado o de
otro modo deja de tener pleno vigor y efecto.

El incumplimiento por parte del Emisor de cualesquiera de sus obligaciones establecidas en el Fideicomiso
de Garantia, siempre y cuando el Emisor no haya corregido dicho incumplimiento dentro del plazo de
cuarenta y cinco (45) dias calendario contados a partir de la fecha en que se produjo tal incumplimiento, sin
necesidad y obligacion de parte del Agente Fiduciario de notificar al Emisor sobre la ocurrencia de
incumplimiento de que se trate.

Cualquier otro incumplimiento por parte del Emisor, incluyendo sin limitaciones la insolvencia, quiebra,
secuestro, mora con la Caja de Seguro Social, pensiones, faltas judiciales entre otras.

Si el Emisor falta al cumplimiento o pago de una sentencia u otra orden judicial en exceso de
US$500,000.00.
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10. Si se decreta el secuestro o embargo de bienes del Emisor por un monto igual o mayor a US$500,000.00 y
tales procesos y medidas no son levantadas o afianzadas dentro de los treinta (30) dias calendario siguientes
a la fecha de interposicion de la accidn correspondiente.

11. Si el Emisor incumple obligaciones que tengan un efecto material adverso por un monto igual o mayor a
US$500,000.00 sobre las operaciones, negocios o de la situacion financiera.

12. Si alguna autoridad facultada del gobierno panamefio revoca alguna licencia o permiso que sea material
para el desarrollo de las operaciones del Emisor.

13. Modificar su composicion accionaria actual, directa o indirectamente, de forma que resulte en un cambio de
control.

14. Si se produce algin cambio sustancial adverso en los negocios, en la condicién financiera o en las
operaciones del Emisor derivado de un hecho, evento o circunstancia sobre el cual el Agente de Pago no
tuviera conocimiento en la Fecha de Oferta de los Bonos y que lo llevase a concluir que el Emisor no podra
afrontar sus obligaciones bajo la Emision.

(b) Recursos Legales

Mientras existan Bonos Senior emitidos y en circulacion, en caso de que uno o mas Eventos de Vencimiento
Anticipado ocurriesen, continuasen y no hubiesen sido subsanados dentro del plazo ya estipulado, o sesenta (60)
dias calendario después de haber ocurrido dicho incumplimiento para aquellos Eventos de Vencimiento Anticipado
que no tienen plazo especifico de subsanacion, el Agente de Pago, Registro y Transferencia cuando una Mayoria de
los Tenedores Registrados de las Series Senior le soliciten, podra, en nombre y representacion de los Tenedores
Registrados, quienes por este medio irrevocablemente consienten a dicha representacion, expedir una declaracion de
vencimiento anticipado (la “Declaracién de Vencimiento Anticipado™).

Una vez se los Bonos Senior sean cancelados en su totalidad, y existan Bonos Subordinados emitidos y en
circulacion, en caso de que uno o mas Eventos de Vencimiento Anticipado ocurriesen, continuasen y no hubiesen
sido subsanados dentro del plazo ya estipulado, o sesenta (60) dias calendario después de haber ocurrido dicho
incumplimiento para aquellos Eventos de Vencimiento Anticipado que no tienen plazo especifico de subsanacion, el
Agente de Pago, Registro y Transferencia cuando una Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series
Subordinadas le soliciten, podr4, en nombre y representacién de los Tenedores Registrados de las Series
Subordinadas, quienes por este medio irrevocablemente consienten a dicha representacion, expedir una declaracién
de vencimiento anticipado (igualmente, la “Declaracion de Vencimiento Anticipado™).

Cuando el Agente de Pago, Registro y Transferencia emita una Declaracién de Vencimiento Anticipado, asi lo
notificara al Agente Fiduciario, al Emisor, a los Tenedores Registrados de los Bonos, a la SMV y a la BVP. A partir
de dicha Declaracion de Vencimiento Anticipado y sin que ninguna persona deba cumplir con ningun otro acto,
notificaciéon o requisito, todos los Bonos de la Emision se constituiran automaticamente en obligaciones de plazo
vencido.

Mientras existan Bonos Series Senior emitidos y en circulacion, una vez se emitida una Declaracion de Vencimiento
Anticipado, el Agente Fiduciario solicitard al Emisor que aporte al Fideicomiso de Garantia, 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 las Series Senior emitidos y en circulacién y los intereses
devengados por los mismos, ya sean moratorios u ordinarios, y todos y cualesquiera gastos, comisiones u otras
sumas adeudadas por el Emisor a los Tenedores Registrados de las Series Senior de los Bonos de esta Emision (el
“Aporte Extraordinario”). En caso de que el Emisor no realice el Aporte Extraordinario, luego de emitida la
Declaracion de Vencimiento Anticipado, en el plazo y conforme a los términos estipulado en el Contrato de Agencia
y en el Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario deberd liquidar los bienes fideicomitidos y proceder con la
cancelacion de las obligaciones del Emisor de acuerdo al orden de prelacidn establecido en el Contrato de
Fideicomiso.

Sin embargo, se entiende que nada en esta seccion le da derecho a un Tenedor Registrado a solicitar o iniciar un
proceso de quiebra, insolvencia, liquidacion forzosa u otro similar del Emisor.

16. Titulo; Transferencia y Canje del Bono
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(a) Titulo; Tenedor Registrado

Salvo que medie orden judicial al respecto, el Agente de Pago podra, sin responsabilidad alguna, reconocer al
Tenedor Registrado de un Bono como el Unico y legitimo propietario, duefio, tenedor y titular de dicho Bono para
los propositos de efectuar pagos del mismo, recibir instrucciones y para cualesquiera otros propoésitos, ya sea que
dicho Bono esté o no vencido; pudiendo el Agente de Pago hacer caso omiso a cualquier aviso 0 comunicacion en
contrario que haya recibido o del que tenga conocimiento ya sea del Emisor o de cualquier otra persona. En caso de
que dos o mas personas estén inscritas en el Registro como los Tenedores Registrados de un Bono, el Agente de

[T 1)

Pago observara las siguientes reglas: si se utiliza la expresion “y” en el Registro se entendera que el Bono es una
acreencia mancomunada; si se utiliza la expresion “o” se entendera que el Bono es una acreencia solidaria; y si no se
utiliza alguna de estas expresiones 0 se utiliza cualquiera otra que no indique claramente los derechos y obligaciones
de cada uno de los Tenedores Registrados se entendera que el Bono es una acreencia mancomunada. El Agente de
Pago no incurrirdan en responsabilidad alguna por motivo de cualquier accién que éste tome (u omita tomar,
incluyendo, en este caso la retencidn de pago) en base a un Bono, instruccién, orden, notificacion, certificacion,
declaracién u otro documento que el Agente de Pago razonablemente creyese ser (0 de no ser en caso de omisiones)
auténtico, y valido y estar (o no estar en caso de omisiones) firmado por la(s) persona(s) apropiada(s) o autorizada(s)
0 en base a la ley u orden judicial o de autoridad competente.

(b) Transferencia del Bono

Cuando cualquiera de los Bonos sea presentado al Agente de Pago para que se registre su transferencia,
especificamente en el caso de Bonos Globales o Macrotitulos que hayan sido convertidos en titulos fisicos o
individuales, el Emisor entregara a el Agente de Pago el nuevo certificado que éste emitird a favor del cesionario
segun lo establecido en esta Clausula. 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. El nuevo
Bono asi emitido serd una obligacion valida y exigible del Emisor, y gozara de los mismos derechos y privilegios
que tenia el Bono transferido. Todo Bono presentado al Agente de Pago para el registro de su transferencia debera
estar debidamente endosado por el Tenedor Registrado mediante endoso especial, en forma satisfactoria al Agente
de Pago vy, a solicitud del Agente de Pago o el Emisor, autenticada la firma ante Notario Pablico. EI Agente de Pago
no tendré obligacion de anotar el traspaso en el Registro de Bonos 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 algtn reclamo, disputa, litigio
u orden judicial con relacién a su tenencia, propiedad, disposicion, secuestro, embargo, validez, legitimidad o
transferencia. La anotacion hecha por el Agente de Pago en el Registro completara el proceso de transferencia del
Bono. El Agente de Pago no anotara transferencias de Bonos en el Registro dentro de los cinco (5) Dias Habiles
inmediatamente precedentes a cada Dia de Pago de Intereses, Fecha de Redencion Anticipada o Fecha de
Vencimiento.

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

(c) Canje por Bonos de Diferente Denominaciéon

Los Tenedores Registrados podran solicitar al Agente de Pago el canje de un Bono por otros Bonos de menor
denominacidén o de varios Bonos por otro Bono de mayor denominacion. Dicha solicitud serd hecha por el Tenedor
Registrado por escrito en formularios que para tal efecto preparara el Agente de Pago, los cuales deberan ser
completados y firmados por el Tenedor Registrado. La solicitud debera ser presentada al Agente de Pago en sus
oficinas principales.

17. Mutilacion o Destruccién, Pérdida o Hurto de un Bono
En caso de deterioro o mutilaciéon de un Bono, el Tenedor Registrado de dicho Bono podra solicitar al Emisor la
expedicion de un nuevo Bono a través del Agente de Pago. Esta solicitud se debera hacer por escrito y la misma

debera ser acompafiada por el Bono 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 de conformidad con los
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procedimientos establecidos por la ley. No obstante, el Emisor, a través del Agente de Pago, podra reponer el Bono,
sin la necesidad del susodicho procedimiento judicial, cuando el Emisor considere que, a su juicio, es totalmente
cierto que haya ocurrido tal hurto, pérdida o destruccion. Queda entendido que como condicion previa para la
reposicién 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 exija a su sola discrecién en cada caso.
Cualesquiera costos y cargos relacionados con la reposicion judicial o extrajudicial de un Bono correran por cuenta
del Tenedor Registrado.

18. Prescripcion

Los derechos de los Tenedores Registrados de los Bonos prescribiran de conformidad con lo previsto en la ley. Todo
reclamo de pago contra el Emisor respecto de los Bonos prescribira a los tres (3) afios de la fecha de su vencimiento.

19. Restricciones de la Emision

La Emision no estara limitada en cuanto a nimero de tenedores, restricciones a los porcentajes de tenencia 0
derechos preferentes que puedan menoscabar su liquidez.

20. Notificaciones
Al Emisor

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

OFERTAS E INVERISONES, S.A.
Plaza Fidanque, Piso 1, Oficina 110
Via Porras y Calle Miguel Angel Paredes
Apartado 0831-00975
Panama, Republica de Panamé
Atencién: Manuel Arrocha
marrocha@fidanque.com
Teléfono: 210-5377 / Fax 210-3825

Al Agente de Pago, Registro y Transferencia

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

BANCO GENERAL, S.A.

Torre Banco General, Piso E4

Calle Aquilino de la Guardia 'y Ave. 5 B Sur
Apartado 0816-00843

Panama, Republica de Panama

Atencion: Tamara De Ledn
tadeleon@bgeneral.com
Teléfono: 303-7000 / Fax: 269-0910

Al Agente Fiduciario

Toda notificacion o comunicacion al Agente Fiduciario deberd ser dada por escrito y entregada en la forma en que se
detalla en el en su respectivo Contrato de Fideicomiso, a la direccion que se detalla a continuacion:

BG TRUST, INC.
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Agente Fiduciario
Torre Banco General Piso E4
Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5B Sur

Apartado 0816-00843

Panama, Republica de Panama

Atencion: Valerie Voloj
Teléfono: 303-7000 / Fax 269-0910

vvoloj@bgeneral.com

Si la comunicacién se entrega personalmente, se entendera recibida desde la fecha en que conste el acuse de recibo
correspondiente, si se envia por correo dentro de los diez (10) Dias Habiles siguientes a la fecha en que se deposite
en las oficinas de correo, si se envia por telefax desde la fecha de su envio y por correo electrénico de no recibirse
un mensaje generado automaticamente de que dicho correo electrénico no ha sido enviado.

Toda notificacion o comunicacién al Emisor, al Agente de Pago, Registro y Transferencia, o al Agente Fiduciario se
considerara debida y efectivamente dada en la fecha en que sea satisfactoriamente entregada a cada uno de
conformidad con lo establecido en esta seccion. EI Emisor, el Agente de Pago, Registro y Transferencia, o el Agente
Fiduciario podran variar sus direcciones mediante notificacién a la BVP y a la SMV.

Al Custodio o a la Central de Valores

Cualquier notificacion o comunicacién de un Tenedor Registrado al Custodio o a la Central de Valores se considerara
debida y efectivamente dada si dicha notificaciéon es dada por escrito y entregada conforme a las reglas y
procedimientos aplicables de dicho Custodio o Central de Valores, y en ausencia de dichas reglas y procedimientos se
considerara dada si es (i) entregada personalmente, o (ii) enviada por servicio de correo certificado a la direccion de
dicho Custodio o Central de Valores que se detalla a continuacion:

CENTRAL LATINOAMERICANA DE VALORES, S.A.
Edificio Bolsa de Valores de Panamé — PB
Avenida Federico Boyd y Calle 49
Panam4, Republica de Panaméa
Atencion: Maria Guadalupe Caballero
Teléfono: 214-6105 / Fax 214-8175
www.latinclear.com.pa
latinc@latinclear.com

Las notificaciones enviadas por correo certificado se entenderan otorgadas cuando sean recibidas.
A los Tenedores Registrados

Cualquier notificacién o comunicacion del Emisor, del Agente de Pago o del Agente Fiduciario al Tenedor Registrado
de un Bono debera hacerse por escrito (i) mediante entrega personal, (ii) mediante envio por correo certificado, porte
pagado, a la ultima direccion del Tenedor Registrado que aparezca en los registros del Agente de Pago, o (iii) mediante
publicacién en dos (2) diarios locales de amplia circulacién en la ciudad de Panama, una vez en cada diario, en dos (2)
Dias Habiles distintos y consecutivos.

Todas las notificaciones que envien el Custodio o la Central de Valores al Tenedor Registrado de un Bono seran
enviadas de conformidad con las reglas y procedimientos de dicho Custodio o Central de Valores; y en ausencia de
dichas reglas o procedimientos, de conformidad con lo establecido en el parrafo anterior.

Si la notificacion o comunicacidn es asi enviada se considerard debida y efectivamente dada en la fecha en que sea
franqueada, independientemente de que sea o no recibida por el Tenedor Registrado, en el primer caso y segundo caso,
y en el tercer caso en la fecha de la publicacion del aviso en los diarios.

21. Ley Aplicable
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Los Bonos se regiran y sus términos y condiciones seran interpretados de conformidad con las leyes de la Republica de
Panama y a los reglamentos y resoluciones de la SMV relativos a esta materia.

B. Plan de Distribucién de los Bonos
1. Suscriptor y Agentes de Venta

Banco General, S.A., (el “Suscriptor”), cuyo domicilio principal es Calle Aquilino de la Guardia y Ave. 5 B Sur,
Panama, Republica de Panama, ha celebrado con fecha el 10 de agosto de 2018 un contrato de suscripcién de bonos
con el Emisor por hasta US$8,800,000 de la Serie A (el “Contrato de Suscripcién”), mediante el cual el Suscriptor
se compromete a suscribir los Bonos a un precio igual al cien por ciento (100%) del valor nominal, mas intereses
acumulados, de haberlos, sujeto a que el Emisor cumpla con una serie de requisitos, que incluyen el
perfeccionamiento de la documentacién que ampara la Emision, la autorizacion de la Emisién para la venta al
publico por parte de la SMV vy la aprobacion de la BVP para listar la Emisién, entre otros.

Los Bonos Serie A (senior) seran colocados en el mercado primario, bajo la modalidad de “mejores esfuerzos”,
mediante oferta publica a través de la BVP, principalmente en el mercado local. Para efectos de la colocacion, el
Emisor ha designado a BG Investment Co., Inc. y a BG Valores, S.A., ambas como Casas de Valores exclusivas de
la Emision para la colocacion de los Bonos en el mercado primario a traves de la BVP y como Casas de Valores
exclusivas del Suscriptor para la compra de los Bonos a través de la BVP. Tanto BG Investment Co., Inc. como BG
Valores, S.A. cuentan con un puesto de bolsa en la BVP y con corredores de valores autorizados por la SMV de
acuerdo a la Resoluciones CNV-322-00 de 24 de noviembre de 2000 y CNV-376-00 de 22 de diciembre de 2000,
respectivamente.

Las oficinas de BG Investment Co., Inc. estadn ubicadas en el Centro Operativo, Piso 8, Ciudad Radial, Panama,
Ciudad de Panama y su namero de teléfono es el (507) 303-7000 y su nimero de fax es el (507) 205-1712. Las
oficinas de BG Valores, S.A. estadn ubicadas en Plaza Banco General, Entrepiso 1, Calle Aquilino de la Guardia y
calle 50, Panam4, Republica de Panama y su nimero de teléfono es el (507) 205-1700 y su nimero de fax es el
(507) 205-1712.

BG Investment Co., Inc. y BG Valores, S.A. han celebrado con el Emisor un contrato de casa de valores (en
adelante el “Contrato de Casa de Valores”) para llevar a cabo la venta y compra de los Bonos. Entre los servicios a
prestar en su condicidn de agentes colocadores de los Bonos, estas Casas de Valores podran:

0] realizar las ofertas de los Bonos por intermedio de la BVP de acuerdo a las normas y reglas establecidas
por la BVP;

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

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

Serd responsabilidad del Emisor pagar las tarifas y comisiones cobradas tanto por la SMV como por la BVP, referentes
al registro, supervision y negociacion primaria de la presente Emision. A su vez, todos los demas gastos relativos a la
presente Emisién seran responsabilidad del Emisor.

Al 30 de septiembre de 2017 el Emisor mantenia las siguientes relaciones financieras con Banco General, S.A.:

Saldo al Tasa Vencimiento

Facilidad

Financiamiento Interino de Construccion US$8,816,143.19 5.00% 24/08/2018

Total US$8,816,143.19

Cabe destacar, que parte de los fondos netos producto de esta Emisién seran utilizados para cancelar el
Financiamiento Interino de Construccidn otorgado por Banco General.
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2. Limitaciones y Reservas

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

No se ha reservado o asignado monto alguno de la presente Emision para su venta a un grupo de inversionistas
especifico, incluyendo ofertas de accionistas actuales, sociedades afiliadas o subsidiarias, directores, dignatarios,
ejecutivos, administradores, empleados o ex-empleados del Emisor ni estas personas tienen un derecho de
suscripcion preferente sobre los Bonos, ni a inversionistas institucionales, ni existen ofertas, ventas o transacciones
en colocacion privada. No obstante lo anterior, no constituye una restriccién a la compra por parte de empresas
relacionadas del Emisor, sus directores, dignatarios, ejecutivos, o accionistas actuales.

Los fondos recaudados con la presente Emisién seran utilizados segun se describe en la Seccion III.E de este
Prospecto Informativo.

Esta oferta de Bonos no esta siendo ofrecida a inversionistas con un perfil especifico. Adicionalmente esta oferta de
bonos no esta siendo hecha simultdneamente en mercados de dos 0 més paises y ningln tramo de la misma esta
siendo reservado para dichos mercados.

C. Mercados

La oferta publica de los Bonos se registrara ante la Superintendencia del Mercado de Valores y su venta autorizada
mediante Resolucion No. SMV — 354 — 18 de 10 agosto de 2018. Esta autorizacion no implica que la SMV
recomiende la inversion en tales valores ni representa opinién favorable o desfavorable sobre la perspectiva del
negocio. La SMV no serda responsable por la veracidad de la informacion presentada en este Prospecto Informativo o
de las declaraciones contenidas en las solicitudes de registro.

Los Bonos han sido listados para su negociacion en la BVP y serdn colocados mediante oferta publica primaria en
dicha bolsa de valores. Esta autorizacion no implica su recomendacion u opinion alguna sobre dichos valores o el
Emisor. Por el momento, el Emisor no tiene la intencion de listar y negociar los Bonos en mercados organizados de
otros paises.

D. Gastos de la Emision

El Emisor incurrira los siguientes gastos, los cuales representaran, en su conjunto, 0.893% del monto total de la
Emision:

Precio al Plublico Gastos de la Emision Cantidad Neta al Emisor
Por Unidad 1,000.00 8.93 991.07

Total 38,000,000.00 339,433.25 37,660,566.75

A continuacion se presenta el desglose de los Gastos:

Gastos Iniciales Monto Porcentaje
Superintendencia del Mercado de Valores
Tarifa de Registro 7,600.00 0.020%
Bolsa de Valores
Comision de Mercado Primario 31,684.03 0.083%
Tramite de Registro de emisién en bolsa 150.00 0.000%
Inscripcion (Incluye ISIN) 750.00 0.002%
Agentes
Agente de Pago, Registro y Transferencia 10,700.00 0.028%
Agente Fiduciario 10,700.00 0.028%
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Central Latinoamericana de Valores

Apertura y Registro de Macrotitulo 2,140.00 0.006%
Servicios Legales

Honorarios (estimados) 21,400.00 0.056%

Gastos de Registro (inscripcion de hipoteca) 85,500.00 0.225%
Publicidad

Impresién de Prospectos 1,070.00 0.003%

Publicidad 535.00 0.001%
Comision de Estructuracién, Suscripcion y
Colocacion 167,204.22 0.440%
Total 339,433.25 0.893%

De colocarse la totalidad de los Bonos, el Emisor recibird un monto neto de aproximadamente US$37,660,566.75.

Adicionalmente, el Emisor tendra otros gastos recurrentes por la vigencia de la Emision, que son (i) la tarifa de
supervision a la SMV, de US$5,700.00 al afio, (ii) la tarifa anual de BVP, de US$375.00 al afio y (iii) la tarifa anual
de Latinclear, de US$850.00 al afio.

E. Uso de Fondos Recaudados

Los fondos netos producto de esta Emisién por US$37,660,566.75, una vez descontados los gastos y comisiones,
serén utilizados para:

1. Refinanciar deuda existente del Emisor incluyendo el préstamo interino de construccion actual, cuyos
términos se detallan a continuacion:
a. Préstamo Interino otorgado por Banco General (y parcialmente participado a Global Bank), al
Emisor para la construccion del Centro Comercial Paseo Arraijan, en el distrito de Arraijan,
Panama Oeste, por un monto de US$17,632,286.38, a una tasa de cinco por ciento (5%) mas
FECI, con vencimiento en 24/08/2018.
2. Refinanciar futuros préstamos interinos utilizados para el desarrollo de locales y/o propiedades comerciales
que serén propiedad del Emisor con la finalidad de ser arrendadas
3. Paracubrir los costos y gastos de esta Emisién.

F. Impacto de la Emision

De colocarse la totalidad de la Emisidn de Bonos, los pasivos del Emisor al 30 de septiembre de 2017 aumentarian
en US$20.57 millones para alcanzar un total de US$46.88 millones, mientras que la relacion pasivo / capital pagado
aumentaria de 24.66 veces a 43.61 veces. La relacién pasivo financiero (pasivos que general intereses) entre el
capital pagado aumentaria de 16.40 veces a 35.34 veces.

La siguiente tabla presenta en forma comparativa los pasivos y fondos de capital del Emisor al 30 de septiembre de
2017 (real) y la data pro forma en base a la presente Emisién de Bonos, asumiendo la total colocacion de la Emision.

Oferta e Inversiones, S.A. Antes de Después de
Estado de Capitalizacion y Endeudamiento la Emision la Emision
(En US$) 30 de Sep de 30 de Sep de

2017 2017
Pasivos

Pasivos circulantes
Obligaciones Bancarias - -
Cuentas por pagar 28,995 28,995

Adelantos recibidos de clientes 104,182 104,182
Retencién de contratista 65,346 65,346
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Gastos acumulados por pagar y otros 6,858 6,858
Total de Pasivos circulantes 205,381 205,381

Pasivos no circulantes

Bonos por pagar - 38,000,000
Obligaciones Bancarias 17,632,287 -
Cuentas por pagar - partes relacionadas 8,677,405 8,677,405
Total de Pasivos no circulantes 26,309,692 46,677,405
Total de Pasivos 26,515,073 46,882,786
Patrimonio del accionista
Capital en acciones 1,075,163 1,075,163
Déficit acumulado (605,995) (605,995)
Total de Patrimonio 469,168 469,168
Total de Pasivos y Patrimonio 26,984,241 47,351,954
Apalancamiento y Cobertura
Pasivos Financieros / Capital Pagado 16.40x 35.34x
Pasivos / Capital Pagado 24.66x 43.61x

G. Garantias

Los Bonos Serie A (senior), Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior) estaran garantizados por un
Fideicomiso de Garantia con BG Trust Inc. como Agente Fiduciario, para el beneficio de los Tenedores Registrados
de los Bonos Series Senior, a ser constituido en un plazo no mayor a cinco (5) Dias Habiles contados desde el
momento en que se encuentre formalmente registrada la Emision, y el cual contendra los siguientes bienes y
derechos (conjuntamente, en lo sucesivo, el “Patrimonio Fideicomitido™):

1.

Aporte inicial por la suma de US$2,000.00, a razén de US$1,000.00,para la apertura de la Cuenta de
Concentracion y la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda (las “Cuentas Fiduciarias” segun se describen en
la Seccién 111.G.3.a. de este Prospecto Informativo), el cual se debera mantener como balance minimo para
ambas cuentas y todos los dineros depositados en dichas cuentas, de conformidad con lo estipulado en el
Fideicomiso de Garantia;

Los derechos dimanantes de la primera hipoteca y anticresis constituida sobre los Bienes Inmuebles propiedad
del Emisor detallados mas adelante en la Seccion 111.G.1 de este Prospecto Informativo y aquellos otros que
de tiempo en tiempo se adicionen al Fideicomiso de Garantia, y cuyo valor de venta rapida, determinado por
un avaluador aceptable al Agente Fiduciario, debera cubrir, en su conjunto, en todo momento al menos ciento
treinta por ciento (130%) del saldo emitido y en circulacion de las Series Senior de los Bonos (la “Caobertura
de Garantias), éstas garantias reales las cuales se constituiran a favor del Agente Fiduciario mediante un
contrato de hipoteca. EI Emisor contara con un plazo de hasta sesenta (60) dias calendario contados desde el
momento en que se encuentre formalmente registrada la Emision para constituir esta hipoteca;

El importe de la cesion de las indemnizaciones provenientes de las polizas de seguros sobre los Bienes
Inmuebles, emitidas por compafiias aceptables al Agente Fiduciario y que cubran al menos el ochenta por
ciento (80%) del valor de las mejoras, presentes y futuras, realizadas sobre los Bienes Inmuebles. EI Emisor
contara con un plazo de hasta sesenta (60) dias calendario contados desde el momento en que se encuentre
formalmente registrada la Emision para presentar al Agente Fiduciario los respectivos endosos de las pdlizas
de seguro;

Los dineros que reciba el Agente Fiduciario derivados de la cesion irrevocable e incondicional de la totalidad
de los Canones de Arrendamiento provenientes de los Contratos de Arrendamiento de los almacenes, locales,
oficinas y bodegas propiedades del Emisor, los cuales en su conjunto deberan por lo menos, en todo momento,
satisfacer la Cobertura de Servicio de Deuda. ElI Emisor contard con un plazo de hasta sesenta (60) dias
calendario contados desde el momento en que se encuentre formalmente registrada la Emision para
formalizar esta cesion;

46



5. Las sumas depositadas en la Cuenta de Concentracion, sujeto a las condiciones y restricciones de disposicion
que se establecen en el Contrato de Fideicomiso;

6. Los fondos depositados en la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda, y en cualquier otra cuenta que de
tiempo en tiempo establezca el Agente Fiduciario para el cumplimiento de su encargo fiduciario bajo el
Contrato de Fideicomiso;

7. Otros aportes del Emisor que se depositaran en la Cuenta de Concentracién o la Cuenta de Reserva de
Servicio de Deuda, tales como aportes del Emisor y/o sus accionistas, en caso de incumplimiento del Balance
Requerido o de la Cobertura de Servicio de Deuda, por un monto equivalente al requerido para subsanar dicho
incumplimiento;

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

9. Los intereses y demas réditos que generen los activos arriba listados

Los Bonos Serie D (subordinada) y los Bonos Serie E (subordinada) no tienen garantias.

1. Bienes Inmuebles

A continuacion se presenta el detalle y los valores de venta rapida de los Bienes Inmuebles, que una vez los mismos
se encuentren libres de gravamenes, seran hipotecados a favor del Agente Fiduciario, segun avallos practicados por
la empresa Inspecciones Construcciones y Avaltios Panama, S.A. (“ICAPSA”). Tanto la copia de estos avallos,
como copia de las polizas de seguro que amparan todas estas fincas reposan en los expedientes de la SMV, los
cuales se encuentran disponibles a los Tenedores Registrados.

Inmueble Ubicacion Area (m?) Valor de Venta Fecha de
Répida (US$) Avalto
126057, Centro Comercial Sector Cerro 57,897.70m? 30,000,000.00 13 de
205244 y Paseo Arraijan Silvestre, Distrito octubre
119902 Avrraijan, Panaméa 2017
Oeste
Total 57,897.70m? 30,000,000.00

A manera de ilustracion, considerando que inicialmente los Bienes Inmuebles detallados tiene un valor de venta
rapida de US$30,000,000.00 el Emisor solo podra emitir hasta US$23,076,923.08 de los Bonos de las Series Senior
para cumplir con la Cobertura de Garantias de 130%. Si el Emisor quisiera emitir la totalidad de los Bonos de las
Series Senior debera hipotecar a favor del Fideicomiso de Garantias Bienes Inmuebles adicionales para mantener la
Cobertura de Garantias en todo momento.

Queda entendido y convenido que el Agente Fiduciario, a solicitud del Emisor, podra autorizar la segregacion y
liberacion de un globo de terreno de los Bienes Inmuebles hipotecados con una superficie de hasta 27,000 m? para
desarrollos futuros del Emisor, siempre que se mantenga la cobertura de 130% del saldo emitido y en circulacion de
los Bono Serie A (senior), Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior).

Ante la pérdida parcial o total, la desmejora o depreciacion de las garantias otorgadas a favor del Fideicomiso de
Garantia hasta el punto en el que se conviertan en insuficientes para garantizar la totalidad de los Bonos, de las
Series Senior, emitidos y en circulacién en ese momento, el Emisor estara obligado a aportar garantias adicionales
ya sean en efectivo, propiedades adicionales o cualquier otro activo al Fideicomiso de Garantia, 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 al Agente Fiduciario y al Agente de Pago, Registro y Transferencia. (i) En caso que se
produzca un Evento Catastréfico que ocasione dafios a los Bienes Inmuebles por un monto igual o menor a
DOSCIENTOS CINCUENTA MIL DOLARES ($250,000.00), el Agente Fiduciario, debera transferir el Pago de
Seguro de la Cuenta de Concentracion a la Cuenta Operativa del Emisor, de manera tal que el Emisor use dicho
monto para reparar los dafios causados o reembolsar los gastos ya incurridos en su reparacion de conformidad con lo
dispuesto en el plan de accion que prepare el Emisor, debiendo el Emisor Gnicamente entregar al Agente Fiduciario,
para que mantenga en custodia, dicho plan de accion identificando las acciones que se realizaran para restaurar los
Bienes Inmuebles objeto del Evento Catastrofico, sin necesidad de que dicho plan deba ser aprobado por la Stper
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Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Senior. (ii) En caso que se produzca un Evento Catastréfico que
ocasione dafios a los Bienes Inmuebles por un monto mayor a DOSCIENTOS CINCUENTA MIL DOLARES
($250,000.00), el Emisor deberd presentar al Agente Fiduciario, un plan con informacion veraz, precisa y suficiente
en el que se identificaran las acciones puntuales y concretas que se realizaran para restaurar los Bienes Inmuebles
objeto del Evento Catastréfico, para que el mismo sea sometido para aprobacién por parte de la Stper Mayoria de
los Tenedores Registrados de las Series Senior (a través del Agente de Pago), quienes de no manifestar su
aprobacion de dicho plan en un plazo de treinta (30) dias calendarios, contados a partir de la fecha en que el plan le
haya sido presentado al Agente Fiduciario el mismo se entendera aprobado. En el evento que el plan de accion sea
aprobado, el Agente Fiduciario, debera transferir el Pago de Seguro de la Cuenta de Concentracion a la Cuenta
Operativa del Emisor, de manera tal que el Emisor use dicho monto para reparar los dafios causados o reembolsar
los gastos ya incurridos en su reparacion de conformidad con lo dispuesto en el plan de accion. (iii) No obstante lo
anterior, en el evento de que la Siper Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Senior no apruebe el plan
de accidn y asi lo manifieste dentro del plazo otorgado para ello, queda entendido que el Pago de Seguro sera
utilizado en aquella forma que instruya la Stper Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Senior a través
del Agente de Pago al Agente Fiduciario incluyendo, sin limitacion, la realizacion de un prepago obligatorio a los
Tenedores de los Bonos Senior hasta por el monto total del Pago de Seguro.

A la fecha de este Prospecto Informativo, sobre las fincas No. 126057, No. 205244 y No. 119902 pesa primera
hipoteca y anticresis por un monto total de US$20,905,000.00 a favor de Banco General, S.A. en garantia para el
préstamo que mantiene el Emisor con dicho banco de los cuales al 3 de julio de 2018 mantiene un saldo de
US$16,912,286.38, y el cual sera cancelado con los fondos provenientes de esta Emision. En el caso que los
gravamenes no puedan ser cancelados, no se podra constituir e inscribir la primera hipoteca y anticresis a favor del
Fideicomiso de Garantia dentro del plazo establecido de plazo de hasta sesenta (60) dias calendario contados desde
el momento en que se encuentre formalmente registrada la Emision para constituir esta hipoteca.

Inspecciones Construcciones y Avaltios Panama, S.A. (“ICAPSA”), es una firma especializada en la realizacion de
avaltos creada con el objetivo de ofrecerle a todas las entidades bancarias, aseguradoras y grupos independientes
una alternativa de primer orden para la realizacion de valuaciones de bienes raices e inspecciones (financieras) de
avance de obras en proyectos de construccién.

Estd empresa esta conformada por un grupo de profesionales con experiencia acumulada de mas de 15 afios de
ejecutoria exitosa en reconocidas empresas en el campo de la arquitectura e ingenieria. Sus principales servicios son:

e Avallos comerciales, bienes muebles y bienes inmuebles.

e Avaltos industriales, de equipos de construccion y agricola.
e AvalUos e inspecciones de avance de obras.

e AvalUos de equipos electronicos.

e AvalUos de Equipo Rodante.

e Inspecciones de Riesgo y Peritajes.

e |evantamientos Topogréficos.

e Avallos Agricolas.

Cabe notar que sus avallos son aceptados por los bancos mas importantes del pais, y ademés son aceptados por el
Departamento de Catastro, del Ministerio de Economia y Finanzas, para la confeccién de avalGos dirigidos a la Ley
49, del 2009. En los dltimos 5 afios ICAPSA ha realizado mas de 5,000 aval(os para sus clientes.

2. Contratos de Arrendamiento

En adicién a la garantia hipotecaria, las Series Senior de los Bonos estaran también garantizados por la cesion
irrevocable e incondicional de los Canones de Arrendamiento derivados de todos y cada uno de los Contratos de
Arrendamiento de los almacenes, locales, oficinas y bodegas propiedades del Emisor, celebrado con cada
Avrrendatario, los cuales en su conjunto deberan por lo menos, en todo momento, satisfacer la Cobertura de Servicio de
Deuda, a favor del Fideicomiso de Garantia mediante el contrato de cesion de canones de arrendamiento.
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Los Contratos de Arrendamiento deberan cumplir en todo momento, con las siguientes condiciones:

1. Los contratos deberan tener un plazo de al menos cinco (5) afios u otro plazo aceptable al Agente
Estructurador, renovables por periodos adicionales del mismo plazo o por plazos aceptables al Agente
Estructurador.

2. Contener clausulas de aumentos anuales por incrementos de inflacion o tasas de interés de referencia del
mercado, entre otros, a requerimiento del Agente Estructurador.

3. Contener clausula que prohiba la terminacion anticipada del contrato por un periodo aceptable al Agente
Estructurador.

4. Deberan establecer penalidades por cancelacion anticipada, aceptables al Agente Estructurador o de
acuerdo a lo siguiente: (i) durante los primeros cinco (5) afios una penalidad equivalente al canon de
arrendamiento remanente en el contrato hasta el quinto (5) afio, con un minimo de doce (12) meses de
arrendamiento, y (ii) a partir del quinto (5to) aniversario una penalidad equivalente a los canones de
arrendamiento correspondientes a doce (12) meses de arrendamiento independientemente de la fecha de la
cancelacién. Los fondos pagados por los arrendatarios en concepto de penalidades se depositaran en la
Cuenta de Reserva. Esta penalidad no aplicara si el Emisor vende Bienes Inmuebles que conlleve a la
cancelacion de los contratos antes del plazo estipulado y redima anticipadamente, parcial o totalmente, los
Bonos producto de dicha venta.

5. Incluir penalidades por cuotas atrasadas aceptables al Agente Estructurador.

6. Especificar que todos los gastos de mantenimiento, administrativos, de impuestos y otros relacionados con los
bienes arrendados sean cubiertos por el arrendatario.

7. Incluir cualesquiera otras clausulas usuales para este tipo de contratos y que sean requeridas por el Agente
Estructurador y sus Asesores Legales.

El Emisor se compromete a no modificar los Contratos de Arrendamiento en cuanto a plazos, canones o penalidades
sin la previa autorizacién del Agente Fiduciario.

En el evento que alguno de los Contratos de Arrendamiento cedidos se venza y no sea renovado, o fuese cancelado
por el Arrendatario antes del vencimiento estipulado en el contrato, y por tal motivo el Emisor no cumpla con una
Cobertura de Servicio de Deuda de por lo menos 1.20x, el Emisor estard obligado a reemplazar dicho contrato por
otro de igual o mayor valor econémico en un plazo no mayor de dos (2) meses y, de no lograr reemplazarlo en dicho
plazo, el Emisor deberé depositar en la Cuenta de Concentracion mensualmente los montos necesarios para cumplir
con la Cobertura de Servicio de Deuda de por lo menos 1.20x hasta tanto logre reemplazar dicho contrato por otro
de igual o mayor valor econémico y cumpla con la Cobertura de Servicio de Deuda de por lo menos 1.20x.

Sin perjuicio de lo antes expuesto, queda entendido y convenido que el Agente Fiduciario, a solicitud del Emisor,
podréa autorizar la liberacién parcial de los gravamenes constituidos a su favor sobre los Bienes Inmuebles siempre y
cuando el Emisor presente avallos que confirmen que se mantiene la Cobertura de Garantias minima de ciento
treinta por ciento (130%). Adicionalmente el Agente Fiduciario podrd autorizar la liberacion de los Contratos de
Arrendamiento cedidos al Fideicomiso de Garantia, asi como autorizar el reemplazo de los mismos por otros,
siempre y cuando la Cobertura de Servicio de Deuda sea de al menos uno punto veinte veces (1.20x).

A la Fecha de Oferta de esta Emision, el Emisor mantiene un &rea total arrendada de 10,796m? comerciales mediante
contratos de arrendamientos que representan un canon mensual total cedido al Fideicomiso de US$201,560. El alquiler
mensual promedio por metro cuadrado es de US$18.68/m?. Cabe destacar que la superficie total arrendable es de
18,264m",

3. a. Cuentas Fiduciarias

El Fideicomiso de Garantia manejara las siguientes Cuentas Fiduciarias, las cuales seran establecidas en el Banco
General:

Cuenta de Concentracion

A mas tardar cinco (5) dias habiles después de la Fecha de Liquidacion de los Bonos Serie A (senior), el Agente
Fiduciario establecera una cuenta (la “Cuenta de Concentracion™), en la cual se depositaran los flujos provenientes de los
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Cénones de Arrendamiento derivados de los Contratos de Arrendamiento cedidos al Fideicomiso de Garantia. Los
fondos producto de los Canones de Arrendamiento cedidos seran depositados directamente por los Arrendatarios en la
Cuenta de Concentracion mensualmente o con la periodicidad pactada en los respectivos Contratos de Arrendamiento, y
seran distribuidos por el Agente Fiduciario para realizar los siguientes pagos en forma de cascada, de acuerdo al
siguiente orden de prioridades en cada Fecha de Transferencia o en la fecha en que corresponda realizar el respectivo

pago:

1. Primero, para pagar, siempre que haya fondos suficientes en la Cuenta de Concentracion y hasta donde
alcancen, las sumas que correspondan a las comisiones del Agente Estructurador, Agente de Pago, Agente
Fiduciario, y cualquier otro gasto o comisidn previamente acordado y relacionado con la emision de Bonos que
haya que pagar en el proximo Dia de Pago de Intereses o antes de la préxima Fecha de Transferencia.

2. Segundo, para transferir a la Cuenta Operativa del Emisor, siempre que haya fondos suficientes en la Cuenta de
Concentracién y hasta donde alcancen, las sumas requeridas para el pago mensual de las cuentas
administrativas y de mantenimiento relacionadas con los Bienes Inmuebles otorgados en garantia, no pagadas
por el Arrendatario segun los Contratos de Arrendamiento, segdn el Presupuesto de Operacién Anual.

3. Tercero, transferir al Agente de Pago, Registro y Transferencia, siempre que haya fondos suficientes en la
Cuenta de Concentracién y hasta donde alcancen, las sumas necesarias para pagar los intereses de las Series
Senior de los Bonos emitidos y en circulacion en cada Dia de Pago de Intereses, de acuerdo con la notificacion
que enviard el Agente de Pago, Registro y Transferencia.

4. Cuarto, transferir al Agente de Pago, Registro y Transferencia, siempre que haya fondos suficientes en la
Cuenta de Concentracién y hasta donde alcancen, las sumas necesarias para pagar el capital de las Series Senior
de los Bonos emitidos y en circulacion en cada Dia de Pago de Intereses, de acuerdo con la notificacion que
enviara el Agente de Pago, Registro y Transferencia.

5. Quinto, para transferir, si no existen pagos que hacer en virtud del parrafo anterior, entonces, siempre que haya
suficientes fondos en la Cuenta de Concentracién y hasta donde alcancen, de ser necesario, a la Cuenta de
Reserva de Servicio de Deuda, los fondos necesarios para que ésta mantenga el Balance Requerido, segin
dicho término se define més adelante, de acuerdo a la notificacion que enviara el Agente de Pago, Registro y
Transferencia.

6. Sexto, para transferir al Emisor, siempre que haya fondos suficientes en la Cuenta de Concentracion y hasta
donde alcancen, los fondos necesarios para pagar intereses y/o capital de otros Endeudamientos del Emisor.

7. Séptimo, para pagar, siempre que haya suficientes fondos en la Cuenta de Concentracion y hasta donde
alcancen los intereses de las Series Subordinadas de los Bonos, para el pago de dividendos, Cuentas por Pagar
Relacionadas y/o mejoras a las propiedades u otras Inversiones de Capital, y/u otros usos corporativos del
Emisor, siempre y cuando el Emisor esté en cumplimiento con todos los términos y condiciones de los Bonos
y mantenga una Cobertura Ajustada de Servicio de Deuda minima de 1.30 veces en los ultimos doce (12)
meses a la fecha de dicho calculo. En ningln caso el monto total de los pagos podra exceder aquel monto
que resulte en una Cobertura Ajustada de Servicio de Deuda menor a 1.30 veces.

Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda

A més tardar cinco (5) dias habiles después de la Fecha de Liquidacién de los Bonos Serie A (senior), el Agente
Fiduciario establecera una cuenta de ahorros (la “Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda”) en la cual se depositaran
y mantendran en todo momento fondos suficientes para cubrir los proximos tres (3) meses de pagos de capital e
intereses de los Bonos Senior que hayan sido emitidos y en circulacion (el “Balance Requerido”).

Dicha cuenta sera fondeada inicialmente con dineros que seran aportados por el Emisor, y posteriormente con
fondos que seran transferidos por el Agente Fiduciario de la Cuenta de Concentracion.

El Emisor tendra la opcion de cubrir el Balance Requerido mediante la entrega de una carta de crédito “stand by”
incondicional e irrevocable, pagadera a requerimiento del Agente Fiduciario como Unico beneficiario, emitida por
un banco aceptable al Agente Fiduciario (la “Carta de Crédito”) por un monto que, sumado a los fondos depositados
en la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda (si los hubiere), cubran o sean al menos iguales al Balance Requerido.
La Carta de Crédito de Reserva de Servicio de Deuda sera pagadera con el solo requerimiento de pago que haga el
Agente Fiduciario al banco emisor, actuando con base a instrucciones del Agente de Pago.
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Adicionalmente, se depositaran en esta cuenta los fondos pagados al Emisor en concepto de penalidades por
cancelacion anticipada de cualquiera de los Contratos de Arrendamiento cedidos en garantia de los Bonos. Estos
fondos deberan mantenerse en la Cuenta de Reserva hasta tanto el Emisor logre reemplazar dichos contratos con
otro u otros por igual valor econémico dejado de percibir, en cuyo caso, dichos fondos serian parcial o totalmente
devueltos al Emisor.

Los fondos depositados en la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda, incluyendo aquellos que se paguen bajo la
Carta de Crédito, podran ser utilizados por el Agente Fiduciario en el evento que no existan fondos suficientes en la
Cuenta de Concentracion para cubrir el pago de capital e intereses de las Series Senior en un Dia de Pago de
Intereses. En el evento que el Agente Fiduciario debite total o parcialmente la Cuenta de Reserva de Servicio de
Deuda para el pago de cualquier suma adeudada bajo las Series Senior de los Bonos o que de cualquier otra forma la
respectiva Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda deje de tener el Balance Requerido, el Fiduciario debera
transferir prontamente de la Cuenta de Concentracién respectiva aquel monto necesario para que la Cuenta de
Reserva de Servicio de Deuda vuelva a tener el Balance Requerido. Si transcurridos sesenta (60) dias calendario
desde el débito de la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda, la Cuenta de Concentracion respectiva no tuviese los
fondos necesarios para hacer la transferencia, el Fiduciario requerira al Emisor que realice el aporte de los fondos
necesarios para cumplir con el Balance Requerido.

De existir fondos en la Cuenta de Reserva en exceso del Balance Requerido, dichos fondos podran serén trasferidos
por el Agente Fiduciario a la Cuenta de Concentracion en una Fecha de Transferencia, para ser utilizados segun el
orden de prelacion establecido para dicha cuenta.

Los fondos en las Cuentas Fiduciarias podran ser invertidos en cuentas de ahorro, depdsitos a plazo fijo con un plazo
maximo de hasta noventa (90) dias calendario y en titulos valores liquidos que sean aceptables al Emisor y al Agente
Fiduciario.

El Agente Fiduciario, de comdn acuerdo con el Emisor, podra establecer Cuentas Fiduciarias adicionales para
facilitar el manejo de los ingresos del Fideicomiso. Cualesquiera fondos depositados en dichas cuentas, seran
transferidos a la Cuenta de Concentracion mensualmente y utilizados con el mismo orden de prelacion antes
mencionado.

3. b. Cuenta Operativa

En adicion a la Cuenta de Concentracién y a la Cuenta de Reserva, el Emisor mantendra una cuenta bancaria en
Banco General, S.A. a su nombre (la “Cuenta Operativa”). La Cuenta Operativa no formara parte del Patrimonio
Fideicomitido. EI Emisor se compromete a destinar los ingresos que se depositen en la Cuenta Operativa a sufragar
los gastos operativos y de mantenimiento de los Bienes Inmuebles hipotecados en base al Presupuesto de Operacion
Anual. En consecuencia, las sumas depositadas en la Cuenta Operativa no estaran disponibles para pagar intereses,
capital, comisiones o gastos relacionados con los Bonos.

4. Generales del Fideicomiso de Garantia
El Fideicomiso de Garantia estara sujeto a las leyes de la Replblica de Panama.
Dicho Fideicomiso de Garantia se constituird, en la ciudad de Panama y tendra su domicilio en las oficinas del
Agente Fiduciario. El Fideicomiso de Garantia estara constituido en un plazo no mayor a cinco (5) Dias Habiles
contados desde el momento en que se encuentre formalmente registrada la Emision. El Agente Fiduciario no podra
disponer del Patrimonio Fideicomitido en forma contraria o distinta a la establecida en el Fideicomiso de Garantia.
El objetivo del Fideicomiso de Garantia es el de garantizar las Series Senior de los Bonos de esta Emisién.
El Agente Fiduciario es BG Trust, Inc. una sociedad anénima organizada y existente de conformidad con las leyes

de la RepUblica de Panama4, inscrita a la ficha cuatrocientos cuarenta y cuatro mil setecientos diez (444710),
documento quinientos cincuenta y ocho mil ochocientos treinta (558830) de la Seccion Mercantil del Registro
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Puablico con licencia fiduciaria fue otorgada mediante Resolucion FID. No. 001-2004 del 9 de enero de 2004 y
domicilio en:

BG Trust, Inc.
Torre Banco General, piso E4
Calle Aquilino de La Guardiay Ave. 5 B Sur
Apartado 0816-00843
Panama, Republica de Panama
Atencion: Valerie Voloj
vvoloj@bgeneral.com
Teléfonos: 303-7000
Fax: 269-0910

La persona encargada del Fideicomiso de Garantia por parte del Agente Fiduciario es la sefiora Valerie Voloj. El
Agente Fiduciario se dedica exclusivamente a la administracion de fideicomisos y no ha sido objeto de ninguna
sancion en firme por parte de su ente supervisor.

El Emisor no tiene obligaciones pendientes con el Agente Fiduciario. No obstante lo anterior, Banco General, S.A.
(propietario 100% de BG Investment Co., Inc. y a su vez propietario 100% de las acciones de BG Trust, Inc.) y el
Emisor mantienen a la fecha las siguientes obligaciones pendientes:

. Saldo al 30 de et
Facilidad septiembre 2017 Tasa Vencimiento

Financiamiento Interino de Construccién US$8,816,143.19 5.00% 24/08/2018

Total US$8,816,143.19

Banco General, S.A. actuara como Agente de Pago de la Emision y también se ha comprometido a suscribir, segin
Contrato de Suscripcion fechado 10 de agosto de 2018, hasta Ocho Millones Ochocientos Mil Délares
(US$8,800,000.00) de los Bonos de la Serie A (senior).

El Fideicomitente del Fideicomiso de Garantia ser& el Emisor; es decir, la sociedad Oferta e Inversiones, S.A. y su
direccion completa y demas datos de contacto son las siguientes:

OFERTAS E INVERSIONES, S.A.
Plaza Fidanque, Piso 1, Oficina 110
Via Porras y Calle Miguel Angel Paredes
Apartado 0831-00975
Panama, Republica de Panama
Atencion: Manuel Arrocha
marrocha@fidanque.com
Teléfono: 210-5377, Fax: 210-3825

Los bienes objeto del Fideicomiso son propiedad del Emisor.
Los beneficiarios del Fideicomiso de Garantia seran los Tenedores Registrados de los Bonos de las Series Senior.
Corresponden al Emisor las siguientes obligaciones:

1. Mientras existan saldos adeudados bajo las Series Senior de los Bonos emitidos y en circulacién, el
Emisor, en su condicion de Fideicomitente del Fideicomiso de Garantia, estd obligado a cumplir con las
Obligaciones de Hacer, No Hacer y Condiciones Financieras establecidas en este Prospecto Informativo y
adicionalmente, el Emisor en su condicion de Fideicomitente del Fideicomiso de Garantia se obliga a
depositar en la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda, los fondos que deba recibir de los Arrendatarios
en concepto de penalidades por la cancelacion anticipada de cualquiera de los Contratos de Arrendamiento
cedidos en garantia.
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2. El Fideicomiso de Garantia es oneroso y el Agente Fiduciario cobrara una comisién anual de US$10,000 la
cual debera ser cancelada por el Emisor. En caso de que el Emisor no pague la remuneracion del
Fiduciario, este estara autorizado a descontar la misma el Patrimonio Fideicomitido, lo cual pudiera afectar
en Gltima instancia a los Tenedores Registrados ya que el descuento de dicha comision, pudiera disminuir
el Patrimonio Fideicomitido.

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

El Agente Fiduciario no esta sujeto ni a prohibiciones ni a limitaciones especiales.

El Agente Fiduciario — a solicitud del Emisor - podré liberar los gravamenes constituidos a su favor sobre alguno de
los Bienes Inmuebles hipotecados, siempre y cuando se siga cumpliendo con la Cobertura de Garantias, o cancelar
las cesiones de Canones de Arrendamiento de alguno de los Contratos de Arrendamiento , siempre y cuando se
cumpla con la Cobertura de Servicio de Deuda. No se requerira el consentimiento de los Tenedores siempre que se
cumpla con las coberturas requeridas.

Igualmente, el Agente Fiduciario podré autorizar el reemplazo de los Bienes Inmuebles hipotecados a su favor,
siempre y cuando el valor de los bienes del Emisor segln avallos aceptables al Agente Fiduciario, incluyendo los
bienes inmuebles hipotecados en reemplazo, cumplan con la Cobertura de Garantias, o el reemplazo de ciertas
cesiones de Canones de Arrendamiento de alguno de los Contratos de Arrendamiento, siempre y cuando el Emisor
cumpla con la Cobertura de Servicio de Deuda. No se requeriré el consentimiento de los Tenedores siempre que se
cumpla con las coberturas requeridas.

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

El Fideicomiso no contempla instrucciones del fideicomitente en cuanto a que el Agente Fiduciario le esté prohibido
o no: (i) Invertir los bienes fideicomitentes en acciones de la empresa fiduciaria y en otros bienes de su propiedad,
asi como en acciones o0 bienes de empresas en las cuales tenga participacién 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 o por interpésita persona,
los bienes dados en fideicomiso.

El Agente Fiduciario no podra disponer del Patrimonio Fideicomitido en forma contraria o distinta a lo establecido
en el Fideicomiso.

El Agente Fiduciario no estd obligado a dar caucién ni fianza especial alguna de buen manejo a favor del
fideicomitente o de cualquiera de los Tenedores Registrados de los Bonos de esta Emisién.

El Agente Fiduciario cuenta con facultades para autorizar sustitucién de garantias otorgadas por el Emisor, segln se
establece en esta Seccion 111.G.

El Agente Fiduciario acatara lo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso respecto de la acumulacion, distribucion o
disposicién de los bienes, rentas y productos de los bienes dados en fideicomiso.

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

5. Principales Deberes y Facultades del Agente Fiduciario y del Emisor, en su calidad de
Fideicomitente del Fideicomiso de Garantia

Los deberes y responsabilidades del Agente Fiduciario se circunscriben Unica y exclusivamente a los que se
especifican en el Fideicomiso de Garantia y son los siguientes:
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o

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

Aceptar los gravamenes de primera hipoteca y anticresis que se constituyen a su favor sobre los Bienes
Inmuebles propiedad del Emisor y cualesquiera otras garantias permitidas que se constituiran a favor del
Fideicomiso.

Aceptar la cesion irrevocable e incondicional de los Canones de Arrendamiento derivados de los Contratos
de Arrendamiento sobre los Bienes Inmuebles hipotecados.

Administrar el Patrimonio Fideicomitido, para lo cual el Agente Fiduciario queda autorizado para
administrar los dineros depositados en las Cuentas Fiduciarias de conformidad con lo establecido en el
Contrato de Fideicomiso.

Proceder con la ejecucién de la primera hipoteca y anticresis que sera constituida en un instrumento publico
separado a favor del Agente Fiduciario, en caso de que ello sea necesario para lograr los fines del
Fideicomiso. Las sumas de dinero que obtenga el Agente Fiduciario con la ejecucion de dichas garantias
seran entregadas al Agente de Pago, Registro y Transferencia, segin lo expresado en el Contrato de
Fideicomiso.

Recibir, en fideicomiso, las sumas de dinero que constituyen el Patrimonio Fideicomitido.

Proceder con la entrega de todo o parte (segin se requiera y corresponda) del producto liquido del
Patrimonio Fideicomitido al Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos, a solicitud escrita de
éste, y en caso de que se dé cualquier de las Causales de Aporte en Relacidn con los Bonos Senior (segin
este término se define en el Contrato de Fideicomiso), con el objeto de que se utilicen los dineros que se
vayan entregando para pagar el capital y/o los intereses adeudados por el Emisor por virtud de los Bonos.
Queda entendido y convenido que dichas sumas serdn distribuidas por el Agente de Pago, Registro y
Transferencia, a prorrata de las sumas totales adeudadas por el Emisor por virtud de los Bonos de las Series
Senior de la Emisidn.

Proceder con la liberacion de los gravamenes hipotecarios y anticréticos que se constituyen a su favor (i)
cuando el Fideicomiso se extinga, o (ii) cuando el Agente Fiduciario cuente con el consentimiento expreso
y por escrito de una Super Mayoria de Tenedores Registrados de las Series Senior de la Emision, salvo
aquellas liberaciones contempladas en este Prospecto que no requeriran aprobacién de los Tenedores
Registrados.

Proceder con la liberacion de los gravAmenes hipotecarios y anticréticos que se constituyen a su favor,
cuando el Emisor lo solicite para efectuar una segregacion de un globo de terreno de los Bienes Inmuebles
hipotecados con una superficie de hasta 27,000 m2 para desarrollos futuros del Emisor, sin el
consentimiento de los Tenedores Registrados, sujeto a que el Emisor esté en cumplimiento con la Cobertura
de Garantias.

Liberar las garantias constituidas a favor del Fideicomiso (incluyendo los gravamenes de primera hipoteca
y anticresis sobre los Bienes Inmuebles propiedad del Emisor) a solicitud del Emisor siempre y cuando el
Emisor este en cumplimiento con la Cobertura de Garantias después de dicha liberacién y con los demas
términos y condiciones establecidos en este Prospecto Informativo.

Ante la notificacion de la ocurrencia de un Evento de Vencimiento Anticipado, el Fiduciario debera
efectuar todos los actos inherentes a su cargo para salvaguardar los intereses de los Tenedores de Bonos de
las Series Senior, conforme a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso.

Proceder con la ejecucion de la primera hipoteca y anticresis que se constituyen a favor del Agente
Fiduciario en representacion de los Fideicomisarios, en caso de que ello sea necesario para lograr los fines
del Fideicomiso. Las sumas de dinero que obtenga el Agente Fiduciario con la ejecucion de dichas
garantias seran entregadas al Agente de Pago, Registro y Transferencia, segun lo expresado en el Contrato
de Fideicomiso.

Cumplir con las obligaciones que le impone el Contrato de Fideicomiso con el cuidado y la diligencia de un
buen padre de familia.

Rendir cuenta de su gestion al Emisor por lo menos de forma anual, asi como al finalizar este Fideicomiso.
Deducir del Patrimonio Fideicomitido, 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 Yy tributos causados por la celebracién y ejecucién del mismo.

Contratar por cuenta del Fideicomiso los servicios razonables de asesoria legal y de otros servicios
profesionales para la ejecucion y prestacion de los servicios o funciones a ser realizados en virtud del
Contrato de Fideicomiso.

Suministrar toda la informacidn que le solicite el Agente de Pago por cuenta de los Tenedores Registrados
de las Series Senior.
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17.

18.

19.

20.

21.

22,

23.

24,

Comunicar al Agente de Pago para su respectiva divulgacion a los Tenedores Registrados de las Series
Senior, a través de los respectivos Puestos de Bolsa, cualquier incumplimiento del Emisor en relacién al
Fideicomiso.

Ante la ocurrencia de un incumplimiento de las obligaciones del Emisor, el Agente Fiduciario debera
suministrar de informacion relevante a los Tenedores Registrados de la Emision, a la Superintendencia de
Bancos de Panama, y a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama.

Suministrar informacién, documento o explicacién que requiera la Superintendencia del Mercado de
Valores, la Bolsa de Valores de Panama, en los plazos que dichas autoridades requieran.

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

Remitir al Emisor, para su respectiva presentacion junto con en el informe anual (IN-A) a la
Superintendencia del Mercado de Valores, un estado financiero auditado, cuyo costo de dicha auditoria
debera ser cubierto por el Emisor.

Contra la expedicion de una Declaracion de Vencimiento Anticipado, solicitar al Emisor que haga un
Aporte Extraordinario de dinero en efectivo al Fideicomiso de Garantia por el monto que sea necesario para
cubrir el capital de los Bonos Senior de esta Emisién expedidos y en circulacion, los intereses devengados
por los mismos, ya sean moratorios u ordinarios, y todos y cualesquiera gastos, comisiones u otras sumas
adeudadas por el Emisor a los Tenedores Registrados de los Bonos Senior de esta Emision.

El Agente Fiduciario podra autorizar el reemplazo de los Bienes Inmuebles hipotecados a su favor, siempre
y cuando el valor de los bienes del Emisor segn avallios aceptables a el Agente Fiduciario, incluyendo los
bienes inmuebles hipotecados en reemplazo, cumplan con la Cobertura de Garantias, o el reemplazo de
ciertas cesiones de Canones de Arrendamiento de alguno de los Contratos de Arrendamiento, siempre y
cuando el Emisor cumpla con la Cobertura de Servicio de Deuda. No se requerira el consentimiento de los
Tenedores siempre gue se cumpla con las coberturas requeridas.

Aquellos otros establecidos en el Contrato de Fideicomiso y en la Ley.

Corresponden al Emisor en su calidad de Fideicomitente del Fideicomiso de Garantia las siguientes obligaciones:

1.

2.

Realizar todas las gestiones a fin de que el Agente Fiduciario pueda aperturar la Cuenta de
Concentracion y la Cuenta de Reserva.

Aportar los fondos correspondientes a los Aportes Iniciales, para que el Fiduciario proceda con la
apertura de la Cuenta de Concentracién y la Cuenta de Reserva.

Constituir primera hipoteca y anticresis sobre los Bienes Inmuebles descritos en la Seccién 111.G.1 de
este Prospecto Informativo y endosar las pélizas de seguro sobre dichos bienes a mas tardar sesenta
(60) dias calendario contados desde el momento en que se encuentre formalmente registrada la
Emisién, al tenor de lo establecido en la Seccidn 111.G.1 de este Prospecto Informativo, los cuales en su
conjunto deberan por lo menos, en todo momento, satisfacer la Cobertura de Garantias correspondiente
a la Emisién.

Ceder de manera irrevocable e incondicional de la totalidad de los Cénones de Arrendamiento
provenientes de los Contratos de Arrendamiento sobre los Bienes Inmuebles hipotecados a més tardar
sesenta (60) dias calendario contados desde el momento en que se encuentre formalmente registrada la
Emision, al tenor de lo establecido en la Seccidn 111.G.2 de este Prospecto Informativo, los cuales en su
conjunto deberan por lo menos, en todo momento, satisfacer la Cobertura de Servicio de Deuda.

Ceder de manera irrevocable e incondicional, a favor del Agente Fiduciario, las indemnizaciones
provenientes de las polizas de seguro sobre los Bienes Inmuebles de propiedad del Emisor hipotecadas
a favor del Agente Fiduciario, emitidas por compafiias aceptables al Agente Fiduciario y que cubran al
menos el ochenta por ciento (80%) del valor de las mejoras, presentes y futuras, segin avallo,
realizadas sobre los Bienes Inmuebles. EI Emisor contard con un plazo de hasta sesenta (60) dias
calendario contados desde el momento en que se encuentra formalmente registrada la Emision para
presentar al Agente Fiduciario los respectivos endosos de las p6lizas de seguro.

En caso de que exista un Evento de Vencimiento Anticipado, el Emisor debera otorgar poder especial
al Fiduciario para que pueda renegociar, ceder y traspasar los Contratos de Arrendamiento, asi como
sustituirse el Emisor, segun corresponda, para el cobro de los Canones de Arrendamiento, en el caso
que éste asi lo dispusiere.
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10.

11.

12.

Realizar todas las gestiones que sean necesarias para que se perfeccionen las garantias
correspondientes y necesarias para cumplir con la Cobertura de Garantias, tomando en consideracion el
monto de las Series Senior que se van a emitir, lo que implica, sin limitar, el mantenimiento y aumento
de ser aplicable, de las hipotecas existentes sobre los Bienes Inmuebles , la adicion hipotecaria de
nuevas fincas y el aumento de la Cobertura de Servicio de Deuda, cumpliendo con los mismos tiempos
requeridos para la constitucion de garantias de los Bonos de las Series Senior. En este sentido, ante la
pérdida parcial o total, la desmejora o depreciacion de las garantias otorgadas a favor del Fideicomiso
de Garantia hasta el punto en el que se conviertan en insuficientes para garantizar la totalidad de los
Bonos, de las Series Senior, emitidos y en circulacion en ese momento, el Emisor estara obligado a
aportar garantias adicionales ya sean en efectivo, propiedades adicionales o cualquier otro activo al
Fideicomiso de Garantia, dentro de un plazo de noventa (90) dias calendario desde la ocurrencia de la
pérdida parcial o total, la desmejora o depreciacién, en monto y forma aceptables al Agente Fiduciario
y al Agente de Pago, Registro y Transferencia. (7.a) En caso que se produzca un Evento Catastrofico
que ocasione dafios a los Bienes Inmuebles por un monto igual o0 menor a Doscientos Cincuenta Mil
Dolares ($250,000.00), el Agente Fiduciario, debera transferir el Pago de Seguro de la Cuenta de
Concentracion a la Cuenta Operativa del Emisor, de manera tal que el Emisor use dicho monto para
reparar los dafios causados o reembolsar los gastos ya incurridos en su reparacion de conformidad con
lo dispuesto en el plan de accién que prepare el Emisor, debiendo el Emisor Gnicamente entregar al
Agente Fiduciario, para que mantenga en custodia, dicho plan de accidn identificando las acciones que
se realizaran para restaurar los Bienes Inmuebles objeto del Evento Catastrofico, sin necesidad de que
dicho plan deba ser aprobado por la Stper Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Senior.
(7.b) En caso que se produzca un Evento Catastrofico que ocasione dafios a los Bienes Inmuebles por
un monto mayor a Doscientos Cincuenta Mil Ddlares ($250,000,00), el Emisor debera presentar al
Agente Fiduciario, un plan con informacion veraz, precisa y suficiente en el que se identificaran las
acciones puntuales y concretas que se realizaran para restaurar los Bienes Inmuebles objeto del Evento
Catastrofico, para que el mismo sea sometido para aprobacién por parte de la Stper Mayoria de los
Tenedores Registrados de las Series Senior (a través del Agente de Pago), quienes de no manifestar su
aprobacion de dicho plan en un plazo de treinta (30) dias calendario, contados a partir de la fecha en
que el plan le haya sido presentado al Agente Fiduciario el mismo se entenderd aprobado. En el evento
que el plan de accion sea aprobado, el Agente Fiduciario, debera transferir el Pago de Seguro de la
Cuenta de Concentracion a la Cuenta Operativa del Emisor, de manera tal que el Emisor use dicho
monto para reparar los dafios causados o reembolsar los gastos ya incurridos en su reparacién de
conformidad con lo dispuesto en el plan de accion. (7.c) No obstante lo anterior, en el evento de que la
Stper Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Senior no apruebe el plan de accion y asi lo
manifieste dentro del plazo otorgado para ello, queda entendido que el Pago de Seguro sera utilizado
en aquella forma que instruya la Super Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Senior a
través del Agente de Pago al Agente Fiduciario incluyendo, sin limitacion, la realizacién de un prepago
obligatorio a los Tenedores de los Bonos Senior hasta por el monto total del Pago de Seguro.

Realizar todas las gestiones necesarias a fin de que los Arrendatarios de los Contratos de
Arrendamiento depositen directamente los Canones de Arrendamiento en la Cuenta de Concentracion a
partir de la notificacion a los Arrendatarios de la cesion de los mismos a favor del Fideicomiso de
Garantia. En caso de que por cualquier motivo el Emisor reciba fondos respecto de los Cénones de
Arrendamiento que debieron de haber sido depositados directamente en la Cuenta de Concentracion, el
Emisor se compromete a depositar dichos fondos en la Cuenta de Concentracion a mas tardar el quinto
Dia Habil siguiente a su recibo.

Pagar al Agente Fiduciario los honorarios establecidos por concepto de administracion del Fideicomiso
de Garantia, pago que provendra de los fondos depositados en la Cuenta de Concentracion.
Proporcionar al Agente 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, ejecucién y liquidacion del mismo.

Mantener los Bienes Inmuebles y de las mejoras o los locales comerciales construidos sobre aquellos o
sobre estas aseguradas con pélizas de incendio aceptables y endosadas al Agente Fiduciario, por al
menos el ochenta por ciento (80%) del valor de las mejoras existentes sobre dichos Bienes Inmuebles.
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 los Bienes Inmuebles.
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13.

14,

15.

16.

17.
18.

19.

20.
21.

22.

23.

24,

25.

26.

217.

28.

29.

30.
31

32.
33.
34.

Dar aviso al Agente Fiduciario y al Agente de Pago, Registro, y Transferencia de cualquier hecho o
circunstancia que pueda afectar los gravamenes representados sobre los Bienes Inmuebles.

Mientras existan saldos adeudados bajo las Series Senior de los Bonos emitidos y en circulacion, el
Emisor esta obligado a cumplir con las Obligaciones de Hacer, No Hacer y Condiciones Financieras
establecidas en este Prospecto Informativo y en los Bonos y adicionalmente, el Emisor se obliga a
depositar en la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda, los fondos que deba recibir de los
Arrendatarios en concepto de penalidades por la cancelacion anticipada de cualquiera de los Contratos
de Arrendamiento cedidos en garantia.

Cumplir a cabalidad con cualquier otra obligacion determinada en los términos y condiciones del
Fideicomiso de Garantia, en la Ley y demas disposiciones aplicables.

Cumplir con las disposiciones de la Ley del Mercado de Valores, de los Acuerdos debidamente
adoptados por la SMV, y demas leyes y decretos vigentes en la Republica de Panama que incidan
directa o indirectamente en el curso normal de negocios.

Cumplir con el Reglamento Interno de la BVP.

Presentar a las autoridades fiscales todas las declaraciones de renta y documentos relacionados dentro
de los plazos requeridos por la Ley y pagar, oportunamente, todos los impuestos que deba pagar de
conformidad con la Ley.

Pagar todos sus impuestos, tasas, cuotas y obligaciones patronales y demés contribuciones similares en
las fechas en que estos deban ser pagados, salvo que en la opinién razonable del Emisor dichos
impuestos, tasas y contribuciones no debieron de haberse causado y qué de haberse hecho un alcance
contra el Emisor por el pago de dichos impuestos, tasas o contribuciones, el Emisor esté en buena fe
recurriendo contra dicho alcance.

Mantener los Bienes Inmuebles en buenas condiciones de servicio para que no decaigan sus valores.
Manejar adecuadamente sus negocios y mantener la vigencia de todas las licencias, patentes,
concesiones, permisos, marcas Yy derechos existentes y de que el Emisor sea titular.

Mantener al dia todas las obligaciones con terceras personas, incluyendo acuerdos comerciales y
notificar a la SMV y a la BVP de manera oportuna y por escrito, cualquier evento o situacion que
pueda afectar el cumplimiento de sus obligaciones.

Realizar transacciones con compafiias relacionadas en términos de mercado, justos y razonables, salvo
por las Cuentas por Pagar Relacionadas a la Fecha de Oferta de esta Emisién.

Suministrar a la SMV vy a la BVP, dentro de los tres (3) meses siguientes al cierre de cada afio fiscal,
los Estados Financieros Auditados y el Informe Anual de Actualizacion del Emisor, correspondientes a
dicho periodo.

Suministrar a la SMV, y a la BVP, dentro de los dos (2) meses siguientes al cierre de cada trimestre,
los Estados Financieros Interinos y el Informe de Actualizacion Trimestral del Emisor
correspondientes a dichos periodos.

Presentar trimestralmente al Agente de Pago un informe del Vicepresidente Ejecutivo o Vicepresidente
de Finanzas que indique que el Emisor estd cumpliendo 6 incumpliendo con (i) las Condiciones
Financieras estipuladas, (ii) las Obligaciones de Hacer y (iii) las Obligaciones de No Hacer contenidas
en la Emision.

Notificar al Agente de Pago y al Agente Fiduciario dentro de los diez (10) Dias Habiles siguientes a
que el Emisor tenga conocimiento o que razonablemente deba tener conocimiento de la ocurrencia de
un Evento de Vencimiento Anticipado, sefialando los detalles de dicho Evento de Vencimiento
Anticipado y la accién que el Emisor propone tomar en relacion a dicho incumplimiento.

Notificar al Agente de Pago, al Agente Fiduciario, a la SMV y a la BVP de manera oportuna y por
escrito, el acaecimiento de nuevos eventos importantes en el desarrollo de su negocio.

Cumplir con los términos y condiciones de todos los contratos de los que sea parte, incluyendo, sin
limitacion, con los Documentos de la Emision y el Fideicomiso de Garantia.

Permitir acceso al Agente de Pago y al Agente Fiduciario a los libros de contabilidad.

Proporcionar cualquier informacién que el Agente de Pago o el Agente Fiduciario razonablemente
requieran para seguir la condicién y desempefio del Emisor.

Contratar auditores de reconocimiento internacional para la preparacion de los estados financieros.
Usar los fondos obtenidos de la emisidn de los Bonos exclusivamente para el uso acordado.
Suministrar cada tres (3) afios avaltos de los Bienes Inmuebles otorgados en garantia realizadas por un
avaluador aceptable al Agente Fiduciario.

57



35.

36.

37.

El Emisor acuerda evaluar, reservandose el derecho de aceptar, aquellos otros acuerdos, instrumentos y
documentos, y llevar a cabo aquellos otros actos que una Mayoria de Tenedores Registrados de las
Series Senior, razonablemente solicite para hacer cumplir los derechos de los Tenedores Registrados
derivados de los Documentos de la Emision.

El Emisor acuerda mantener y operar sus propiedades conforme a las practicas prudentes de la
industria, la Ley y los términos y condiciones previstos en los Documentos de la Emision.

Mantener hipotecados en todo momento a favor del Fideicomiso de Garantia bienes inmuebles con un
valor de venta rapida equivalente minimo de ciento treinta por ciento (130%) del Saldo Insoluto a
Capital de las Series Senior de los Bonos.

6. Pasos a seguir en caso de una Declaracion de Vencimiento Anticipado

En caso de que el Agente Fiduciario reciba del Agente de Pago una Declaracién de Vencimiento Anticipado de los
Bonos Senior, el Agente Fiduciario solicitard al Emisor que realice el Aporte Extraordinario al Fideicomiso de
Garantia en un plazo no mayor de cinco (5) Dias Habiles contados a partir de la fecha de recibo de dicha solicitud

En caso que el Emisor no realice el Aporte Extraordinario dentro del plazo establecido para ello o si el mismo fuera
insuficiente, el Agente Fiduciario procedera a:

1.

Transferir los fondos depositados en la Cuenta de Concentracion y en la Cuenta de Reserva al Agente de
Pago para pagar las sumas adeudadas o que se lleguen a adeudar por virtud de los Bonos de las Series
Senior de la Emisién. En el evento de que los fondos depositados en la Cuenta de Concentracién y en la
Cuenta de Reserva no fuesen suficientes para el pago de los intereses vencidos y el capital de los Bonos de
las Series Senior de la Emision, el Agente de Pago, Registro y Transferencia debera efectuar los pagos a los
Tenedores Registrados de las Series Senior de la Emisién en forma prorrateada en proporcién al valor
nominal de los Bonos de las Series Senior de la Emision de que sean propietarios, aplicando los pagos
efectuados primero a los intereses moratorios, luego a los intereses corrientes y, por ultimo, al capital.

De igual forma, el Agente Fiduciario podra ejecutar por la via judicial la primera hipoteca y anticresis
constituida en su favor, en contra del Emisor, en representacion de los Tenedores Registrados de las Series
Senior, para recuperar por la via judicial los intereses que se causen hasta el Dia de Pago de Intereses y el
saldo de capital, asi como las comisiones, costos, gastos de cobranzas judiciales o extrajudiciales y gastos
de cualquier otra indole a que hubiere lugar, Gnicamente después de haber aplicado los fondos depositados
en la Cuenta de Concentracién y en la Cuenta de Reserva a la cancelacién parcial de las sumas adeudadas a
los Tenedores Registrados de los Bonos de las Series Senior de la Emision. A estos efectos, se considerara
como base del remate la suma por la cual sea hecha la respectiva solicitud por el Agente Fiduciario a los
tribunales.

Luego de ejecutadas las hipotecas, el Agente Fiduciario depositara el efectivo producto de dicha ejecucion
en la Cuenta de Concentracién y los entregara al Agente de Pago para la cancelacion de las obligaciones
dimanantes de los Bonos y demés obligaciones relacionadas con la ejecucion del Fideicomiso hasta donde
alcance, de acuerdo al siguiente orden de prelacién:

a. Gastos del proceso judicial y los honorarios de abogado;

b. Gastos y honorarios del Agente Fiduciario, y cualquiera otra suma que el Agente Fiduciario
hubiese pagado, segun 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 del Fideicomiso;

c. Honorarios que se adeuden al Agente de Pago;

d. Los intereses y el capital de los Bonos Senior, a pro rata, hasta donde alcance para todos los
Tenedores Registrados de los Bonos Senior. Cualquier remanente de la liquidacién, luego del pago
de todas las obligaciones los Tenedores Registrados de los Bonos Senior, serd entregado al
fideicomitente del Fideicomiso.
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Una vez hayan sido debidamente pagadas y satisfechas todas las obligaciones del Emisor con los Tenedores
Registrados de los Bonos Senior, cualesquiera bienes del Fideicomiso remanentes seran traspasados o devueltos al
Emisor.

7. Remocion del Agente Fiduciario

El Agente Fiduciario podra ser removido a solicitud de la Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Senior
en los siguientes casos:

1. En caso de que el Agente Fiduciario cierre sus oficinas en la Ciudad de Panama o sus autorizaciones para
prestar los servicios contratados sean canceladas o revocadas incluyendo, sin limitacion, la cancelacién de su
licencia fiduciaria.

2. En caso de que el Agente Fiduciario sea intervenido o investigado por la Superintendencia de Bancos.

En caso de que el Agente Fiduciario sea disuelto o caiga en insolvencia, concurso de acreedores o quiebra.

4. En caso de qué en la opinién razonable de la Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Senior, el
Agente Fiduciario incurra, ya sea por accion u omision, en negligencia, dolo o en culpa grave en el
cumplimiento de sus obligaciones bajo el Contrato de Fideicomiso.

w

Concurrentemente con la remocion del Agente Fiduciario, la Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Senior
nombrara un fiduciario sustituto que contara con licencia fiduciaria otorgada por la Superintendencia de Bancos y la
experiencia requerida para la prestacion de los servicios a que hace referencia el Fideicomiso de Garantia. Queda
entendido que la remocién y correspondiente sustitucién del Agente Fiduciario no alterard la condicion de
irrevocabilidad del Fideicomiso, independientemente de quien actle como fiduciario sustituto, y el Fideicomiso
subsistira integramente a pesar de dichas circunstancias, ya que el traslado de propiedad del patrimonio fideicomitido se
hara en atencién a los fines de este fideicomiso y no en atencion al Agente Fiduciario.

8. Renuncia del Agente Fiduciario

El Agente Fiduciario podra renunciar a su cargo en cualquier momento, sin tener causa justificada para ello y sin
responsabilidad alguna, en cuyo caso deberd dar al Emisor y al Agente de Pago un aviso previo de por lo menos
sesenta (60) dias calendario de antelacién, a fin de que el Emisor nombre un nuevo fiduciario en dicho plazo,
aprobado por la Mayoria de Tenedores Registrados de las Series Senior (en lo sucesivo, el “Fiduciario Sustituto™). Si
transcurrido el plazo de sesenta (60) dias calendario antes mencionado no se designe un Fiduciario Sustituto,
entonces el Agente Fiduciario podra nombrar como su sustituto a una empresa fiduciaria que cuente con la
correspondiente licencia de la Superintendencia de Bancos.

Queda entendido que la renuncia y correspondiente sustitucion del Agente Fiduciario no alterara la condicion de
irrevocabilidad del Fideicomiso de Garantia, independientemente de quien actle como fiduciario sustituto, y el
fideicomiso subsistira integramente a pesar de dichas circunstancias, ya que el traslado de propiedad del patrimonio
fideicomitido se har4 en atencién a los fines del Fideicomiso y no en atencién al Agente Fiduciario.

En caso de renuncia del Agente Fiduciario, si luego de agotado el procedimiento establecido en el Fideicomiso no se
logra designar un fiduciario sustituto que reemplace al Agente Fiduciario en sus funciones, el Agente Fiduciario
debera comunicar ésta situacion a los Tenedores Registrados de la Emisién, a la Superintendencia del Mercado de
Valores y a la Superintendencia de Bancos de Panama.

La renuncia del Agente Fiduciario no serd efectiva hasta la designacion del nuevo fiduciario.

9. Extincion del Fideicomiso

El Fideicomiso de Garantia es irrevocable, puro y simple y se extinguird cuando ocurra alguno de los siguientes
eventos:

1. Cuando todas las sumas de capital e intereses y cualesquiera otras sumas adeudadas a los Tenedores

Registrados de las Series Senior de los Bonos, al Agente Fiduciario y al Agente de Pago sean pagadas en su
totalidad, segun certificacion del Agente de Pago.
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2. De darse una Declaracion de Vencimiento Anticipado de los Bonos Senior, en vista de un incumplimiento
por parte del Emisor de cualquiera de las obligaciones contraidas en virtud de los Bonos Senior, sin que el
incumplimiento haya sido subsanado en el plazo de subsanacién establecido en los términos y condiciones
de los Bonos Senior, una vez todos los Bienes Fideicomitidos hubiesen sido liquidados y rematados el
producto de dicho remate hubiese sido entregado al Agente de Pago conforme a lo contemplado en el Contrato
de Fideicomiso.

Por el cumplimiento de los fines para los cuales fue constituido o por hacerse imposible su cumplimiento.
4. Por cualquiera otra causa establecida en el Contrato de Fideicomiso, en los términos y condiciones del

Prospecto Informativo o en la legislacion panamefia.

@

Pardgrafo: Una vez se extinga el Fideicomiso de Garantia, el Fiduciario dard cuenta de su gestion al Emisor
mediante un informe detallado de su gestién fiduciaria dentro de un plazo no mayor de sesenta (60) dias calendarios,
contados a partir de la extincion del referido fideicomiso. Una vez cancelados en su totalidad los Bonos Senior, asi
como los honorarios, gastos y comisiones no pagados y autorizados mediante dicho contrato, se procedera de la
siguiente forma:

(@) De existir un remanente del Patrimonio Fideicomitido, el mismo sera depositado en la Cuenta Operativa del
Emisor.

(b) Cuando el pago de la totalidad de los Bonos de las Series Senior se haya verificado sin que haya tenido lugar la
ejecucion de la garantia hipotecaria sobre los Bienes Inmuebles y sus mejoras, el Agente Fiduciario emitira y
entregard al Emisor minuta de liberacion de la primera hipoteca y anticresis constituida sobre los Bienes Inmuebles
y Sus mejoras.

(c) El Agente Fiduciario notificara a la(s) compafiia(s) de seguro que haya(n) expedido las polizas de seguro que
cubran riesgos con respecto a los Bienes Inmuebles y las mejoras construidas sobre ellos que la obligacién
garantizada con dicho(s) endoso(s) ha sido cumplida y que el(los) endoso(s) queda(n) por ende cancelado(s) y sin
efecto.

(d) El Agente Fiduciario notificard a los Arrendatarios, a mas tardar en sesenta (60) dias calendarios, que la
obligacion garantizada con la cesion de los Canones de Arrendamiento ha sido cumplida y que la cesién en garantia
de los mismos queda por ende cancelada y sin efecto.

El Contrato de Fideicomiso no contempla la resolucion de controversias que surjan del Fideicomiso de Garantia
mediante arbitros o arbitradores. Cualquier controversia que surja de la ejecucion, falta de cumplimiento o
interpretacién de sus términos y condiciones, se someterd para su decisién ante la jurisdiccion exclusiva de los
tribunales de la Repulblica de Panama.

La firma encargada de auditar al Agente Fiduciario de Garantia es KPMG, con direccion comercial en Torre PDC,
Avenida Samuel Lewis y Calle 56 Este, Obarrio, apartado postal 0816-01089, Panama, Republica de Panama, Tel.
208-0727 y Fax 263-3668. El ejecutivo de la relacién es Ricardo Carvajal. Su direccion de correo electrénico es
rcarvajall@kpmg.com.

Copias de los documentos de la Emision, incluyendo el Fideicomiso de Garantia, podran ser solicitadas por
cualquier Tenedor Registrado en las oficinas del Agente Fiduciario, en el edificio Torre Banco General, Piso E4,
Calle Aquilino de la Guardia, Panam4, RepuUblica de Panama. Los gastos que resulten de esta solicitud correran por
cuenta de quien efectle la solicitud.

Para los efectos de la Ley 1 de 5 de enero de 1984 se designa a la firma de abogados Aleman, Cordero, Galindo &

Lee con domicilio en Avenida 53 Este, Edificio Humboldt Bank, Piso 2, Ciudad de Panama, Republica de Panama,
como agente residente del Fideicomiso de Garantia.
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v. INFORMACION DEL EMISOR
A. Historiay Desarrollo del Emisor
1. Historiay Organizacion

Oferta e Inversiones, S.A. es una sociedad anonima de duracion perpetua organizada bajo las leyes de la Republica
de Panama, debidamente inscrita desde el 16 de Agosto de 2010 en el Registro Pdblico de Panama a la ficha
709862, documento 1826613, de la Seccion de Micropeliculas (Mercantil), protocolizada mediante Escritura Pdblica
No. 9,469 del 11 de Agosto de 2010, otorgada en la Notaria Undécima del Circuito de Panama y con domicilio en la
Ciudad de Panama.

El Emisor se dedica al desarrollo y administracion de proyectos inmobiliarios comerciales, en la Republica de
Panama, que luego alquila a terceros mediante contratos de alquiler a largo plazo. Oferta e Inversiones, S.A., cuenta
con oficinas en Plaza Fidanque, Piso 1, Oficina 110 ubicado sobre Via Porras y Calle Miguel Angel Paredes,
apartado postal 0831-00975, Panam4, Republica de Panama, teléfono 210-5377.

Desde su fundacién y hasta la fecha del presente Prospecto Informativo, el Emisor no ha sido sujeto de
reclasificacion, fusion, escisién o consolidaciéon de ningun tipo. Adicionalmente, al mejor conocimiento de sus
directores, la empresa no ha sido demandada o querellada ante ningtn tribunal local o extranjero.

Desde su fundacién y hasta la fecha del presente Prospecto Informativo, las acciones de la empresa no han sido parte
de ningun intercambio, swap o suscripcion preferente.

Los gastos de capital efectuados a la fecha por el Emisor corresponden principalmente al desarrollo del Centro
Comercial Paseo Arraijan, del cual es duefio. Este proyecto se trata de una plaza comercial de dos plantas ubicado en
en el distrito de Arraijan, Panamé Oeste, con un area total arrendable de 18,521m? Cuenta con més de 365 espacios
de estacionamientos y mas 40 locales comerciales, que incluyen restaurantes, supermercados, farmacias, clinicas,
bancos, servicios, entre otros. Ademas cuenta con aproximadamente 4,300 m? de espacio destinado para oficinas.
Esta plaza inicid sus operaciones durante el 2016.

La construccion y desarrollo del Centro Comercial Paseo Arraijan fue administrado por Proyectos y Administracién
de Panama (Proyecta), S.A. (“Proyecta”), una empresa independiente del Emisor que brinda servicios de
administracién de proyecto, desde la fase de planificacion hasta la entrega final. La construccion de la Gltima etapa
del proyecto, una ampliacién del centro comercial, fue culminada con la entrega del permiso de ocupacion en enero
de 2018. Desde entonces la Unica relacion comercial entre Proyecta y el Emisor es que mantienen un acuerdo
comercial por medio del cual Proyecta actiia como agente comercial o “broker” para la busca de arrendatarios.

B. Capitalizacion y Endeudamiento
A continuacion, se presenta el estado de capitalizacién y endeudamiento del Emisor al 30 de septiembre de 2017:

Oferta e Inversiones, S.A. Interino

Capitalizacion y Endeudamiento (en US$) sep-17

Pasivos
Pasivos Circulantes
Obligaciones Bancarias -
Cuentas por pagar 28,995

Adelantos recibidos de clientes 104,182
Retencion de contratista 65,346
Gastos acumulados por pagar y otros 6,858
Total Pasivos Circulantes 215,381

Pasivos No Circulantes
Obligaciones Bancarias 17,632,287
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Cuentas por pagar - partes relacionadas 8,677,405

Total Pasivos No Circulantes 26,309,692
Total Pasivos 26,515,073
Patrimonio

Capital en acciones 1,075,163

Déficit acumulado (605,995)
Total Patrimonio 469,168
Total Pasivos y Patrimonio 26,984,241

Al cierre de septiembre de 2017 apreciamos los siguientes detalles:

» Un préstamo hipotecario comercial con un saldo de US$17,632,287 otorgado por Banco General para el
desarrollo del Centro Comercial Paseo Arraijan, con una tasa de interés de 5.0% anual mas el 1.0% de
FECI.

= US$28,995 en cuentas por pagar a proveedores por trabajos realizados.

= Adelantos recibidos de clientes de US$104,182 correspondientes a pagos por el alquiler de locales segun
contratos firmados entre las partes.

= Retencion de contratista de US$65,346 correspondientes a pagos pendientes del 10% por fases de proyectos
en avance de obra y aprobados por ingenieros encargados.

= Un patrimonio total de US$469,168, compuesto por un capital pagado de US$1,075,163 y un déficit
acumulado de US$605,995.

C. Capital Accionario

Al 30 de septiembre 2017, el capital autorizado del Emisor consistia en quinientas (500) Acciones Comunes emitidas y
en circulacién que representan un capital pagado de US$1,075,163.

A continuacion un desglose del capital accionario al 30 de septiembre 2017:

Clase de Acciones Acciones Autorizadas  Acciones Emitidas  Valor Nominal Capital Pagado
Acciones Comunes 500 500  Sinvalor nominal 1,075,163
Acciones en Tesoreria - - - -
Acciones Preferidas - - - -

500 Sin valor nominal 1,075,163

D. Pacto Social y Estatutos del Emisor

Con relacion a los directores, dignatarios y ejecutivos principales, no existen clausulas en el Pacto Social con base
en:
e La facultad para votar por si mismo o cualquier miembro de la Junta Directiva, en ausencia de un quérum
independiente.
e Retiro 0 no retiro de directores, dignatarios, ejecutivos o administradores por razones de edad.
e NUmero de acciones requeridas para ser director o dignatario.

El pacto social no contiene disposiciones mas exigentes que las requeridas por la ley para cambiar los derechos de
los tenedores de las acciones.

Condiciones que gobiernan la convocatoria de Asambleas de Accionistas son:
e Asambleas Ordinarias: convocadas anualmente.
e Asambleas Extraordinarias: convocadas cada vez que lo considere justificado la Junta Directiva o el
Presidente. Ademas, la Junta Directiva o el Presidente convocaran a una Asamblea Extraordinaria de
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Accionistas cuando asi lo soliciten, por escrito, uno 0 mas accionistas que representen por lo menos un
cinco por ciento (5%) de las acciones emitidas y en circulacion.

La citacion de la convocatoria, ya sea ordinaria o extraordinaria, se hara de acuerdo a lo establecido en la legislacion
panamefia, con una anticipacion no menor de diez dias consecutivos ni més de sesenta dias a la fecha sefialada para
la reunion. En esos avisos se indicard el dia, la hora, el objeto y el lugar de la reunién.

No existe limitacion en los derechos para ser propietario de valores.
No existen limitaciones para el cambio de control accionario.
Para las modificaciones de capital, no existen condiciones mas rigurosas que las requeridas por ley.
E. Descripcion del Negocio
1. Descripcion General

El negocio principal del Emisor consiste en ser duefia de los locales comerciales de la Plaza Paseo Arraijan y
administradora de los mismos, lo cual conlleva el control de los locales, incluyendo su arrendamiento, y el manejo
de su financiamiento y capital. Los pagos de los arrendamientos generados son cedidos por el Emisor para el repago
de la Emisién y afrontar los gastos de operacion.

2. Descripcion de la Industria

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, est4 vinculado a la venta y alquiler de
locales comerciales de oficina. El sector de bienes raices industrial, estd compuesto principalmente de fébricas,
plantas productoras, procesadoras y galeras, entre otros. Adicionalmente, en los tres sectores de bienes raices se
Ilevan a cabo compra y venta de terrenos para el desarrollo de proyectos.

El Emisor participa del sector comercial y las inversiones en propiedades, que estan compuestas principalmente por
locales comerciales alquilados a terceros con contratos a largo plazo.

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 (i) el costo de adquisicion de la propiedad, el cual debera ser
similar al de otros bienes con los cuales competira dicho bien en el mercado de alquiler, (ii) la ubicacion de la
propiedad, la cual es fundamental para obtener los niveles de ocupacion necesarios para hacer la inversién en la
propiedad rentable, y (iii) el canon de arrendamiento de la propiedad que deberd ser de acuerdo con las
caracteristicas que ofrece la propiedad.

3. Principales Mercados en que Compite
El Emisor compite en el mercado de inversion y alquiler de locales comerciales. Debido al exceso de oferta en la
ciudad de Panama, el Emisor decidi6 ubicarse estratégicamente en Panama Oeste con el Centro Comercial Paseo
Arraijan, aprovechando de esta manera el desarrollo de proyectos inmobiliarios en esta provincia producto de la
explosion demogréfica y el alto costo por metro cuadrado en el centro de la ciudad. EI Emisor tiene dos (2) clientes
que representan individualmente mas del diez por ciento (10%) de los ingresos del negocio.

4. Restricciones Monetarias

No existe legislacion, decreto o regulaciéon en la RepUblica de Panama que pueda afectar la importaciéon o
exportacion de capital.

5.  Litigios Legales y Sanciones Administrativas
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A la fecha de este Prospecto Informativo, el Emisor no tiene litigios legales pendientes ni ha sido objeto de
sanciones administrativas por parte de la SMV ni por parte de la BVP.

F. Estructura Organizativa

El siguiente organigrama muestra la estructura organizativa del Emisor:

Ravenna Agency Cosmopolitan

Corp. Consulting Ldt.

52% 48%

Ofertae

Inversiones, S.A

Oferta e Inversiones, S.A. es propiedad de Ravenna Agency Corp. que mantiene una participacion accionaria de
52% en el Emisor y de Cosmopolitan Consulting Ltd. que mantiene una participacion accionaria en el Emisor de
48%.

El Emisor forma parte de un grupo de empresas relacionadas que operan bajo una administracién conjunta, las
cuales llevan a cabo transacciones comerciales entre si y cuentan con mas de 35 afios de experiencia en el sector
inmobiliario. La administracion conjunta se lleva a cabo a través de Fidanque Hermanos e Hijos, S.A.

G. Propiedades, Plantas y Equipo

A continuacion se presenta un desglose de las Propiedades, Plantas y Equipo (“PPyE”) propiedad del Emisor:

. Planta y Equipos y Depreciacion | Construccion
edificaciones | Elevadores U acumulada | en proceso -
31 de diciembre de . . . . 17,366,553 | 17,366,553

2015

31 de diciembre de
2016

30 de septiembre de
2017

En US$

23,263,427 190,886 1,608,913 (199,521) 131,726 24,995,431

23,263,427 190,886 1,608,913 (798,084) 1,837,612 26,102,754

e Al 31 de diciembre de 2015, el Emisor mantenia activos fijos por el orden de US$17,366,553, que
correspondia en su totalidad a la construccidn en proceso de la Plaza Paseo Arraijan y representd el 94%
del total de activo;

e Al 31 de diciembre de 2016, los activos fijos aumentaron a US$24,995,431, producto de la terminacion de
la Plaza, y representaron un 98% del total de activos;

e Al 30 de septiembre de 2017, los activos fijos aumentaron a US$26,102,754, ya que durante el 2017 se
inici6 la construccion del Médulo 2 de la plaza, que corresponde a la ampliacion de 750 m? de construccion
cerrada y 500 m? de abiertos. Ademés, se adquirié un terreno contiguo a la plaza para desarrollar productos
futuros o ampliaciones. Los activos fijos representaron un 97% del total de activos a esa fecha.

El principal componente de la Propiedad, Planta y Equipo del Emisor, son planta y edificaciones, que representa el
89% del PPyE para el 30 de septiembre de 2017.
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El Grupo clasifica los edificios, terrenos, equipo, elevadores y terreno como propiedades de inversion, las cuales se
mantienen con el fin de obtener rentas o plusvalias, 0 ambas, incluyendo el derecho de uso de la propiedad, derechos
de uso de terrenos preparados para la transferencia después de apreciacion y los edificios alquilados.

El Emisor mantiene los edificios y terrenos que conforman sus activos principales bajo préstamos hipotecarios o
préstamos interinos de construccion para las inversiones hechas en dichos activos.

No existen temas ambientales que puedan afectar la utilizacion de los activos principales del Emisor.
H. Investigacién y Desarrollo, Patentes, Licencias

A la fecha, el Emisor no mantiene inversiones significativas en tecnologia, investigacién y desarrollo.
. Informacion Sobre Tendencias

Las perspectivas econdémicas sefialan un crecimiento que estard impulsado por fuertes expansiones de inversiones
publicas y privadas, asi como del consumo privado.

Dentro del sector privado, los mayores desempefios serdn en las &reas de construccién, transporte y logistica,
comercio e intermediacion financiera, agregando a esto, esta la inversion directa extranjera constituida por
inversiones en hoteles, proyectos hidricos y mineria, entre otros.

El plan de inversiones que tiene el Gobierno Nacional mantiene su curso y se estima que se estaran generando
inversiones relacionadas a la ampliacién del Canal de Panam4, la ampliacion del Aeropuerto Internacional de
Tocumen, construccion del Metro de Panama, entre otras.

Consecuentemente el consumo estara alimentado por el mayor nivel de empleo, el crédito bancario y el creciente

gasto publico. El nivel de demanda existente de crédito tanto comercial como personal (local y extranjero) y
oportunidades para reestructurar o refinanciar obligaciones seguiran siendo el motor de la economia panamefia.
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V. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

Para efectos de analisis se emplearon los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2016 y 2015,
preparados conforme a las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) y los estados financieros
interinos al 30 de septiembre de 2017.

A. Resumen de las Cifras Financieras Del Emisor

1. Resumen del Estado de Resultados

Estado de Resultados (en US$) 2015 Gldlicde 2016 I' .

Ingresos Operativos

Alquiler - 252,659 1,396,701
Mantenimiento - 26,547 199,335
Otros 11,394 61013
Total de Ingresos - 290,600 1,657,049
Gastos Generales y Administrativos
Gastos de operacién 1,841 228,937 345,698
Comisiones a terceros - 122,868 130,590
Impuestos 83,485 21,356
Depreciacion - 199,521 598,563
Total de Gastos Generales y Administrativos 1,841 634,811 1,096,207
Utilidad (pérdida) en operaciones (1,841) (344,211) 560,842
EBITDA (1,841) (144,690) 1,159,405
% EBITDA 0.0% -49.8% 70.0%
(+/-) Ingresos / gastos financieros - - (797,998)
Utilidad (pérdida) antes de ISR (1,841) (344,211) (237,156)
Impuesto sobre la renta - - -
Utilidad (pérdida) Neta (1,841) (344,211) (237,156)

2. Resumen del Balance de Situacién

Balance de Situacion (en US$) Io

Activos
Activos Circulantes
Efectivo 67,921 125,028 620,217
Cuentas por cobrar 782,721 112,800 56,640
Gastos pagados por adelantado - - 9,237
Adelanto a contratista 232,071 249,929 13,300
Total Activos Circulantes 1,082,713 487,757 699,394
Activos No Circulantes
Construccion en proceso 17,366,553 131,726 1,837,612
Propiedades de inversion, neta - 24,863,705 24,265,142
Deposito de garantia - 146,201 145,893
Cuentas por cobrar partes relacionadas - - 36,200
Total Activos No Circulantes 17,366,553 25,141,632 26,284,847
Total Activos 18,449,266 25,629,389 26,984,241
Pasivos
Pasivos Circulantes
Obligaciones Bancarias - 1,259,272 -
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Cuentas por pagar 5,083 145,774 28,995

Adelantos recibidos de clientes 101,720 89,452 104,182

Retencion de contratista 887,372 105,694 65,346

Gastos acumulados por pagar y otros - 13,619 6,858

Total Pasivos Circulantes 994,175 1,613,811 205,381
Pasivos No Circulantes

Obligaciones Bancarias 12,032,846 17,632,287 17,632,287

Cuentas por pagar - partes relacionadas 4,371,710 5,676,967 8,677,405

Total Pasivos No Circulantes 16,404,556 23,309,254 26,309,692

Total Pasivos 17,398,731 24,923,065 26,515,073

Patrimonio

Capital en acciones 1,075,163 1,075,163 1,075,163

Déficit acumulado (24,628) (368,839) (605,995)

Total Patrimonio 1,050,535 706,324 469,168

Total Pasivos y Patrimonio 18,449,266 25,629,389 26,984,241

B. Discusion de los Resultados Financieros y Operativos del Emisor
1. Situacién Financiera

El Emisor registrd un aumento en el total de activos, pasando de US$18.4 millones al 31 de diciembre de 2015 a
US$25.6 millones al 31 de diciembre de 2016, lo que representa un incremento de US$7.2 millones o 38.9%,
principalmente por el incremento en las propiedades de inversion. Las propiedades de inversién compuestas por los
diferentes locales comerciales y terrenos, constituyen el principal activo del Emisor que al 31 de diciembre de 2016
representan el 97.0% del total de activos. Durante los primeros nueve (9) meses del 2017, los activos aumentaron
US$1.4 millones totalizando en US$27.0 millones al 30 de septiembre de 2017, producto principalmente de un
aumento en las propiedades de inversion y en menor escala a un aumento en el total de los activos circulantes.

Por otro lado, los pasivos totales pasaron de US$17.4 millones al 31 de diciembre de 2015 a US$24.9 millones al 31
de diciembre de 2016, lo que representa un aumento de US$7.5 millones o0 43.2%, debido principalmente al aumento
en obligaciones bancarias de US$6.9 millones, las cuales fueron utilizadas para el desarrollo del Centro Comercial
Paseo Arraijan. La deuda constituye el principal pasivo del Emisor y al 31 de diciembre de 2016 representaba el
75.8% del total de pasivos. Durante los primeros nueve (9) meses del 2017, los pasivos totales aumentaron US$1.6
millones alcanzando un total de US$26.5 millones al 30 de septiembre de 2017, principalmente como resultado de
un incremento de US$3.0 millones en las cuentas por pagar a partes relacionadas, que se vio contrarrestado por la
disminucién del saldo del préstamo bancario por la amortizacién de US$1.3 millones.

El patrimonio del Emisor disminuyo6 al pasar de US$1.05 millones al 31 de diciembre de 2015 a US$706.3 mil al 31
de diciembre de 2016, producto de un aumento en la pérdida neta del periodo. Durante los primeros nueve (9) meses
del 2017, el patrimonio disminuy6 a US$469.2 mil como resultado de la pérdida neta del periodo.

El nivel de apalancamiento (total de pasivos / total de patrimonio) del Emisor paso de 35.29x al 31 de diciembre de
2016 a 56.52x al 30 de septiembre 2017 producto del aumento en los pasivos aunado a la disminucién en el
patrimonio.
2. Liquidez

El indice de liquidez (activos circulantes / pasivos circulantes) del Emisor paso de 1.09x al 31 de diciembre de 2015
a 0.30x al 31 de diciembre de 2016. Esta disminucidn en el indice de liquidez se debe a que mientras que los activos
circulantes disminuyeron en un 55.0%, los pasivos circulantes aumentaron en un 62.3%. El indice de liquidez al 30
de septiembre de 2017 mejord hasta alcanzar 3.41x.

3. Recursos de Capital
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A los 9 meses terminados al 30 de septiembre de 2017, el Emisor mantiene como capital pagado de US$1,075,163
en acciones comunes, las cuales se han mantenido estables histéricamente. Ademas, a la misma fecha, el Emisor
presenta un déficit acumulado de US$605,995.00 producto de pérdidas recurrentes.

Al 30 de septiembre de 2017, el Emisor contaba con un préstamo hipotecario comercial con un saldo de US$17.6
millones, otorgado por Banco General para el desarrollo del Centro Comercial Paseo Arraijan, con una tasa de
interés de 5.0% anual mas el 1.0% de FECI. Como resultado, el endeudamiento de la empresa a esta fecha (medido
como deuda financiera sobre patrimonio neto) es de 37.58x.

4. Resultado de las Operaciones

Al 31 de diciembre de 2016, el Emisor gener6 por primera vez un total ingresos de US$290.6 mil por alquiler y
mantenimiento de los locales comerciales del Centro Comercial Paseo Arraijan, el cual inicio operaciones en el mes
de octubre de 2016. Durante los nueve (9) meses terminados al 30 de septiembre de 2017, la empresa logré generar
un total de ingresos de US$1.7 millones.

Para el cierre a diciembre 2016, los gastos generales y administrativos totalizaron en US$634.8 mil, los cuales estan
compuestos en un 36% por gastos de operacién, 31% por el gasto de depreciacion, 19% comisiones a terceros y el
restante en impuestos. Para los nueve (9) meses terminados el 30 de septiembre 2017, los gastos generales y
administrativos sumaron un total de US$1.9 millones, US$598.6 mil en gasto por depreciacion, US$345.7 mil es
gastos de operacion, US$130.6 mil en comisiones a terceros, US$798.0 mil en intereses y los US$21.4 mil restantes
en impuestos.

Como resultado de lo anterior, el EBITDA del Emisor fue negativo de US$144.7 mil al 31 diciembre 2016, mientras
que para los nueve (9) meses al 30 de septiembre de 2017 US$1.2 millones. Esto es debido a que el proyecto entro
en operacion, y a generar ingresos, en Octubre de 2016 mientras se incurrieron gastos y costos administrativos
previos a iniciar operaciones.

En cuanto al resultado al final de periodo, el Emisor obtuvo una pérdida neta de US$344.2 mil al 31 de diciembre de
2016, ya que los gastos representaron 2.18 veces los ingresos. Para los nueve (9) meses terminados el 30 de
septiembre de 2017, la pérdida neta fue de US$237.2 mil.

C. Anadlisis de Perspectivas del Emisor

En el mercado para arrendamiento de locales comerciales, las grandes empresas nacionales y multinacionales
representan la principal clientela para los locales comerciales del Emisor. Sin embargo, a raiz de que el Emisor
mantienen contratos de alquiler por cinco (5) afios renovables por cinco (5) afios adicionales, con terceros, se estima
que por lo el momento no se necesita realizar gestiones de mercadeo para captar una mayor clientela.

Algunos de los factores determinantes para garantizar el retorno de la inversidn y garantizar el repago de la Emision
son: (i) el costo de adquisicion de las propiedades, el cual debe ser competitivo con otros bienes con los cuales
competira dicho bien en el mercado de alquiler, (ii) la ubicacion de las propiedades, la cual es fundamental para
lograr la ocupacion de los locales, (iii) el canon de arrendamiento de la propiedad, que debera ser consono con las
caracteristicas que ofrece la propiedad.
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VI. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADOS

A. ldentidad, Funciones y otra Informacién Relacionada
1. Directores Principales, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores
(a) Directores Principales y Dignatarios

Eugenia Diaz Ossa — Directora, Presidente y Representante Legal

Nacionalidad: Panamefa

Fecha de Nacimiento: 19 de octubre de 1945

Domicilio Comercial: Ave. Federico Boyd No. 18 y Calle 51, Scotia Plaza, piso 6
Apartado Postal: 0816-03356

Correo Electronico: gala@gala.com.pa

Teléfono: (507) 303-0303

Fax: (507) 303-0434

La Sefiora Diaz posee una Licenciatura en Matematicas de la Universidad Nacional de Panama. Se desempefié como
Administradora del Centro de Ciencias y Arte (EXPLORA). Actualmente se desempefia como operador corporativo.

Joseph Fidanque Maduro — Director y Secretario

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 21 de diciembre de 1966.

Domicilio Comercial: Via Porras, Plaza Fidanque, Piso 1, San Francisco, Panama.
Apartado Postal: 0831-00975

Correo Electrdnico: marrocha@fidanque.com

Teléfono: (507) 210-5520

Fax: (507) 210-3825

El sefior Fidanque posee una licenciatura en Ciencias Econémicas de Tufts University en Medford,
Massachusetts, Estados Unidos.

Presidente de Fidanque Hermanos e Hijos y fundador de Star Contact, Ltd. empresa tercerizadora de
servicios de Call Center con mas de 3,000 empleados y clientes como Dell, Sears, T- Mobile, Best Buy, y
Copa. Actualmente es Director de varias empresas donde destacan: Multiholding Corporation (BVP:
MHC), Coldn Import & Export, Cochez Holdings e INDESA y organizaciones como la Fundacion del
Smithsonian Tropical Research Center (STRI) en Panama, Fundacién Filantrépica Fidanque y el Young
Presidents’ Organization (YPO).

Fue Gerente General del Aeropuerto Internacional de Tocumen entre 2014 a 2017, y forma parte de la
Junta Directiva de la Superintendencia de Bancos de Panama.

Emma Marissa Fidanque Maduro de Herrera - Directoray Tesorera

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 15 de julio de 1972

Domicilio Comercial: Via Porras, Plaza Fidanque, Piso 1, San Francisco, Panama.
Apartado Postal: 0831-00975

Correo Electrénico: emmaf@fidanquetravel.com

Teléfono: (507) 210-5520

Fax: (507) 210-3825

La Sefiora Fidanque de Herrera posee una Licenciatura en Administracion de Empresas de Bentley University,
Massachusetts, Estados Unidos. Durante mas de 20 afios estuvo a cargo de Fidanque Travel, brindando soluciones
de viajes a clientes locales e internacionales.
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Actualmente participa activamente de la administracion de bienes inmuebles del grupo.

Myra Vivian Fidanque Maduro de Orillac - Directoray Vicepresidenta

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 18 de marzo de 1969

Domicilio Comercial: Via Porras, Plaza Fidanque, Piso 1, San Francisco, Panama.
Apartado Postal: 0831-00975

Correo Electrénico: morillac@fidanque.com

Teléfono: (507) 210-5520

Fax: (507) 210-3825

La Sefiora Fidanque de Orillac posee una Licenciatura en Liberal Arts en Hood College, Maryland, Estados Unidos.
Desde sus inicios, formé parte de Star Contact, Ltd. empresa tercerizadora de servicios de Call Center con mas de
3,000 empleados y clientes como Dell, Sears, T- Mobile, Best Buy, y Copa, encargada de la Gestion Administrativa
y de Control. Actualmente gestiona la Fundacion Filantropica Fidanque y participa activamente de la administracion
de bienes inmuebles del grupo.

(b) Ejecutivos y Administradores

Joseph Fidanque Maduro — Gerente General

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 21 de diciembre de 1966.

Domicilio Comercial: Via Porras, Plaza Fidanque, Piso 1, San Francisco, Panama.
Apartado Postal: 0831-00975

Correo Electrdnico: marrocha@fidanque.com

Teléfono: (507) 210-5520

Fax: (507) 210-3825

El sefior Fidanque posee una licenciatura en Ciencias Econdmicas de Tufts University en Medford,
Massachusetts, Estados Unidos.

Presidente de Fidanque Hermanos e Hijos y fundador de Star Contact, Ltd. empresa tercerizadora de
servicios de Call Center con mas de 3,000 empleados y clientes como Dell, Sears, T- Mobile, Best Buy, y
Copa. Actualmente es Director de varias empresas donde destacan: Multiholding Corporation (BVP:
MHC), Coldn Import & Export, Cochez Holdings e INDESA y organizaciones como la Fundacion del
Smithsonian Tropical Research Center (STRI) en Panama, Fundacién Filantrépica Fidanque y el Young
Presidents’ Organization (YPO).

Fue Gerente General del Aeropuerto Internacional de Tocumen entre 2014 a 2017, y forma parte de la
Junta Directiva de la Superintendencia de Bancos de Panama.

Manuel Arrocha — Director Financiero

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 02 de julio de 1983.

Domicilio Comercial: Via Porras, Plaza Fidanque, Piso 1, San Francisco, Panama.
Apartado Postal: 0831-00975

Correo Electronico: marrocha@fidanque.com

Teléfono: (507) 210-5377

Fax: (507) 210-3825
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Posee una Licenciatura de Ingenieria Electromecéanica de la Universidad Tecnolégica de Panama en el afio 2008, un
Master en International Business del Instituto de Empresas en Madrid, Espafia en el 2011 y un Master en
Quantitative Finance de la Universidad de Alcala, Madrid Espafia en el 2012.

Se ha desempefiado como: Gerente de Operaciones para Westjet Airlines y Gerente de Proyectos e Inversiones para

Ciudad del Saber y Venture Club. Actualmente es el Director Financiero de Fidanque Hermanos. e Hijos, S.A. y ve
las operaciones de centros inmobiliarios, de telecomunicaciones y de turismo, entre otras.

Juan Campbell — Gerente Comercial

Nacionalidad: Panamefa

Fecha de Nacimiento: 08 de julio de 1966.

Domicilio Comercial: Via Porras, Plaza Fidanque, Piso 1, San Francisco, Panama.
Apartado Postal: 0831-00975

Correo Electrénico: marrocha@fidanque.com

Teléfono: (507) 210-5216

Fax: (507) 210-3825

Juan Campbell es Ingeniero en Sistemas Computacionales de la Universidad Tecnol6gica de Panama. Posee una
Maestria en Administraciéon Industrial con énfasis en Finanzas y Certificado como Project Manager Profesional,
Leader 1SO-9001 e Information Systems Auditor.

Cuenta con mas de 20 afios de experiencia en la banca privada y en el manejo y administracién de centros
comerciales.

Rolando De Ledn — Gerente de Proyectos

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 18 de noviembre de 1975.

Domicilio Comercial: Via Porras, Plaza Fidanque, Piso 1, San Francisco, Panama.
Apartado Postal: 0831-00975

Correo Electronico: marrocha@fidanque.com

Teléfono: (507) 210-5211

Fax: (507) 210-3825

Rolando De Ledn es Ingeniero en Civil de la Universidad Tecnoldgica de Panama. Posee una Maestria en
Administracion de Negocios y estudios de Postgrado en Administracion de Proyectos de Construccion y
Administracion Estratégica.

Cuenta con més de 18 afios gestionando, administrando y construyendo proyectos y obras civiles de diversas indoles
(residencial, comercial, entre otros).

2. Empleados de Importancia y Asesores
Al 30 de septiembre del 2017, el Emisor no mantiene empleados.

3. Asesores Legales
Emisor no cuenta con asesores legales internos.
El Emisor ha designado a la firma Aleman, Cordero, Galindo & Lee (“ALCOGAL”) como su asesor legal externo
para la preparacién de los Bonos, del Contrato de Agente de Pago, Registro y Transferencia, del Contrato de
Corretaje de Valores, del Prospecto Informativo, Contrato de Suscripcion y en el registro de los Bonos en la SMV 'y

en la BVP. Los datos de contacto y direccion de ALCOGAL son los siguientes:

Aleman, Cordero, Galindo & Lee
Ubicacién:  Humboldt Tower, Piso 2, Calle 53 Este, Marbella
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Teléfono: (507) 269-2620
Fax: (507) 264-3257
E-Mail: agerbaud@alcogal.com
Contacto:  Arturo Gerbaud

4. Auditores

El Emisor no cuenta con auditores internos, por lo que ha designado como sus auditores externos a Nexia Auditores
Panama. A continuacion se presenta su direccion y contacto:

Nexia Auditores Panama

Direccion Comercial: Via Brazil, Calle Acueducto, Edificio Nexia Brazil 405, Piso 6
Contacto Principal: Edgar Barsallo

Correo Electrdnico: ebarsallo@nexiapanama.com

Teléfono: 302-7800

Fax: 302-7405

5. Asesores Financieros

Banco General, S.A. actué como Agente Estructurador de esta Emision de Bonos, siendo sus responsabilidades las
de encausar y supervisar la preparacion de este Prospecto Informativo, coordinar con los asesores legales la
elaboracion de la documentacion legal pertinente, y obtener el registro de esta Emision de Bonos por parte de la
Superintendencia del Mercado de Valores, el listado de la misma en la Bolsa de Valores de Panama, S.A. y la
consignacion de los Bonos en la Central Latinoamericana de Valores, S.A.

B. Compensacion
El Emisor no paga dietas a los miembros de su Junta Directiva. Los Directores del Emisor no reciben ningln otro

tipo de compensacion por su desempefio como Directores y no ofrece planes de opciones de acciones ni otro tipo de
beneficios a los miembros de la Junta Directiva.

C. 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 buen gobierno corporativo contenidas en el Acuerdo No. 12-2003 de 11 de noviembre de 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.

El Pacto Social del Emisor no contempla un término especifico de duracion en sus cargos para los Directores y
Dignatarios. Los mismos han ejercido sus cargos desde el 5 de octubre de 2007.

El Emisor no ha suscrito contratos que confieran beneficios a uno o mas Directores mientras permanezcan en el
cargo o en el evento de que dejen de ejercer sus cargos. La Junta Directiva del Emisor no cuenta con comités de
auditoria. La Junta Directiva en pleno supervisa los informes de auditoria, los controles internos, y el cumplimiento
con las directrices que guian los aspectos financieros, operativos y administrativos de la gestién del Emisor.

D. Empleados
El Emisor no cuenta con personal.

E. Propiedad Accionaria

El Emisor es 52% propiedad de Ravenna Agency Corp. El 48% restante lo mantiene la sociedad Cosmopolitan
Consulting Ltd.

La representacion tabular de los accionistas del Emisor se presenta a continuacion:
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Cantidad de %o del total de las
Acciones acciones

Grupo de Empleados

Namero de
accionistas

% de la Cantidad
total de accionistas

Directores, Dignatarios,
Ejecutivos y Administradores

Otros Empleados 0 0%

0 0

El Emisor no mantiene plan de acciones para empleados o ejecutivos.
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VIL. ACCIONISTAS

La totalidad de las acciones emitidas y en circulacidn del Emisor son propiedad de Cosmopolitan Consulting Ltd, y
Ravenna Agency Corp.

Grupo de Numero de % del total de las Numero de % de la cantidad total de
Acciones Acciones acciones accionistas accionistas
1-500 500 100% 2 100%
TOTALES 500 100% 1 100%

Cambios en el Control Accionario

A la fecha no existe ningun arreglo que pueda en fecha subsecuente resultar en un cambio de control accionario del
Emisor. En los Gltimos tres (3) afios no ha ocurrido ningn cambio de importancia en el porcentaje accionario del
Emisor.

VIIl. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES
A. Saldosy Transacciones con Partes Relacionadas

Al 30 de septiembre de 2017 mantiene un saldo con partes relacionadas de US$8.7 millones en cuentas por pagar y
de US$32.2 mil en cuentas por cobrar. Las empresas: Financiera Fidanque S.A., Gran Propiedad del Futuro S.A.,
Los Pueblos Star Center Inc., Carolina Center S.A., y Cosmopolitan Consultant Ltd. son partes relacionadas con
Ofertas e Inversiones.

B. Negocio o Contrato con Partes Relacionadas

El Emisor mantiene saldos con partes relacionadas que corresponden a los aportes y financiamiento que las
empresas Financiera Fidanque S.A., Gran Propiedad del Futuro S.A., Los Pueblos Star Center Inc., Carolina Center
S.A., y Cosmopolitan Consultant Ltd han contribuido para la construccién del centro comercial Paseo Arraijan.
Estas cuentas por pagar no tienen convenio de pago, ni fecha de vencimiento y no devengan intereses.

El Emisor y sus empresas relacionadas operan bajo una administracion conjunta que se lleva a cabo a través de
Fidangue Hermanos e Hijos, S.A., una empresa relacionada al Emisor en virtud de su relacion de administrador de
los negocios del Emisor.

C. Personas que Brindan Servicios Relacionados al Proceso de Registro

Banco General, S.A., quien actla como Suscriptor, Agente Estructurador y Agente de Pago, Registro y
Transferencia de la Emision, y el Emisor tienen una relacion comercial como resultado de financiamientos
concedidos por Banco General, S.A. al Emisor. No existe ninguna relacion accionaria entre el Emisor y Banco
General, S.A.

- Saldo al 30 de -
Facilidad septiembre 2017 Tasa Vencimiento

Financiamiento Interino de Construccion US$8,816,143.19 5.00% 24/08/2018

Total US$8,816,143.19

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

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

El Asesor Legal del Agente Estructurador de esta Emision sera el Agente Residente del Fideicomiso.

Rolando Arias y Michelle Nufiez, son directores de Latinex Holdings, Inc. y ejecutivos de Banco General, S.A., el
Suscriptor, Agente Estructurador y Agente de Pago, Registro y Transferencia de la Emision.

D. Interés de Expertos y Asesores

Ninguno de los expertos o asesores que han prestado servicios al Emisor respecto de la presentacion de este
Prospecto Informativo son a su vez, Accionista, Director o Dignatario del Emisor.

IX. TRATAMIENTO FISCAL

Los Tenedores Registrados de los Bonos emitidos por el Emisor, gozaran de ciertos beneficios fiscales segin lo
estipulado en el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999:

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital: De conformidad con el Articulo 334 del Texto Unico
del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999, por el cual se crea la Superintendencia del Mercado de Valores y se
regula el mercado de valores de la Republica de Panama (tal como dicho Decreto Ley ha sido reformado) y el Titulo
Il de la Ley 67 de 2011, para los efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto
complementario, no se considerardn gravables las ganancias ni deducibles las pérdidas que dimanen de la
enajenacion de valores, siempre y cuando dichos valores estén registrados en la Superintendencia del Mercado de
Valores de la Republica de Panami y la enajenacion de los mismos se dé a través de una bolsa de valores u otro
mercado organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2006,
en los casos de ganancias obtenidas por la enajenacion de valores emitidos por personas juridicas, en donde dicha
enajenacion no se realice a través de una Bolsa de Valores u otro mercado organizado, el contribuyente se sometera
a un tratamiento de ganancias de capital y en consecuencia calculara el Impuesto sobre la Renta sobre las ganancias
obtenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital. El comprador tendréa la obligacion de
retener al vendedor, una suma equivalente al cinco por ciento (5%) del valor total de la enajenacion, en concepto de
adelanto al Impuesto sobre la Renta sobre la ganancia de capital. EI comprador tendra la obligacién de remitir al
fisco el monto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgid la obligacion de pagar. Si
hubiere incumplimiento, la sociedad Emisora es solidariamente responsable del impuesto no pagado. El
contribuyente podr& optar por considerar el monto retenido por el comprador como el Impuesto sobre la Renta
definitivo a pagar en concepto de ganancia de capital. Cuando el adelanto del Impuesto retenido sea superior al
monto resultante de aplicar la tarifa del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital obtenida en la
enajenacion, el contribuyente podra presentar una declaracion jurada especial acreditando la retencién efectuada y
reclamar el excedente que pueda resultar a su favor como crédito fiscal aplicable al Impuesto sobre la Renta, dentro
del periodo fiscal en que se perfeccion6 la transaccién. EI monto de las ganancias obtenidas en la enajenacion de los
valores no serd acumulable a los ingresos gravables del contribuyente.

En caso de que un tenedor de Bonos adquiera éstos fuera de una Bolsa de Valores u otro mercado organizado, al
momento de solicitar al Agente de Pago el registro de la transferencia del Bono a su nombre, deberd mostrar
evidencia al Emisor 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.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses: De conformidad con el Articulo 335 del Titulo XVI del Texto
Unico del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 (tal como dicho Decreto Ley ha sido reformado) y el Titulo Il de
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la Ley 67 de 2011, los intereses que se paguen o acrediten sobre valores registrados en la Superintendencia del
Mercado de Valores, estaran exentos del Impuesto sobre la Renta, siempre y cuando los mismos sean inicialmente
colocados a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado. En vista de que los Bonos seran colocados a
través de la Bolsa de Valores de Panamd, S.A., los tenedores de los mismos gozaran de este beneficio fiscal.

Si los Bonos registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores no fuesen colocados a través de tal bolsa de
valores, los intereses que se paguen a los tenedores de los mismos causaran un impuesto sobre la renta del cinco por
ciento (5%) el cual sera retenido en la fuente por el Agente de Pago.

X. LEY APLICABLE

La oferta publica de Bonos de que trata este Prospecto Informativo esta sujeta a las leyes de la Republica de Panama y
a los reglamentos y resoluciones de la SMV relativos a esta materia.
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ANEXO A
TERMINOS UTILIZADOS EN ESTE PROSPECTO INFORMATIVO

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

“Agente de Pago” significa Banco General, S.A.

“Agente Estructurador” significa Banco General, S.A.

“Agente Fiduciario” significa BG Trust, Inc.

“Amortizacién Programada” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccidn | de este Prospecto.
“Aporte” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion 111.G.5 de este Prospecto.

“Arrendatario(s)”: Significan las personas que han suscrito o en el futuro suscriban Contratos de Arrendamientos de
Locales Comerciales con el Emisor.

“Bienes Inmuebles” Significa los bienes inmuebles que serdn hipotecados de tiempo en tiempo a favor del
Fideicomiso de Garantia como parte de las garantias de las Series Senior de los Bonos.

“Bonos” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién | de este Prospecto.

“Bono Global” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion I11.A.1 de este Prospecto.
“Bono Individual” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion I11.A.1 de este Prospecto.
“Bonos Senior” significa los Bonos Serie A (senior), Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C.

“Bonos Subordinados” significa los Bonos Serie D (subordinada) y de los Bonos Serie E (subordinada).
“BVP” significa la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

“Canones de Arrendamiento”: Significa el pago mensual que efectiian los Arrendatarios al Emisor en concepto de
alquiler por el uso y disfrute de Locales Comerciales ubicados en los Bienes Inmuebles.

“Casas de Valores” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién | de este Prospecto.

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

“Cobertura de Garantias” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion | de este Prospecto, dentro de
“Garantia”.

“Cobertura de Servicio de Deuda” Razén que resulta al dividir el Flujo Disponible para el Servicio de Deuda, entre
el Servicio de Deuda para los Gltimos doce (12) meses y los proximos doce (12) meses proyectado.

“Cobertura Ajustada de Servicio de Deuda” Razon que resulta al dividir el Flujo Ajustado Disponible para el
Servicio de Deuda, entre el Servicio de Deuda para los ultimos doce (12) meses.

“Condiciones para el Pago de los Intereses de las Series Subordinadas” tiene el significado atribuido a dicho término
en la Seccion | de este Prospecto.




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

“Contrato de Casas de Valores” significa el contrato suscrito entre el Emisor con BG Investment Co., Inc. y BG
Valores, S.A., ambas como Casas de Valores exclusivas de la Emision, para la colocacién de los Bonos a través de
la BVP, y como Casas de Valores exclusivas del Suscriptor para la compra de los Bonos a través de la BVP.

“Contrato de Suscripcién” significa el contrato de suscripcion de Bonos suscrito entre el Suscriptor y el Emisor por
el cual el Suscriptor acuerda suscribir hasta US$8,800,000 de los Bonos de la Serie A (senior) de la Emision.

“Contratos de Arrendamiento” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién | de este Prospecto.

“Cuenta de Concentracidn” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccidn | de este Prospecto.

“Cuenta de Reserva” o “Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda” tiene el significado atribuido a dicho término en
la Seccion 111.G.3 de este Prospecto.

“Cuentas Fiduciarias” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién | de este Prospecto.

“Cuenta Operativa” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion I11.G.3.b. de este Prospecto.

“Cuentas por Pagar Relacionadas™: significa el saldo de las cuentas por pagar a partes relacionadas a la Fecha de
Oferta de esta Emision.

“Custodio” significa cualquier institucion, de tiempo en tiempo, designada por el Emisor como custodio o sub-
custodio fisico de los Bonos Globales. Hasta que otra institucion sea asi designada, LatinClear actuara como el
Custodio de los Bonos Globales.

“Dia de Pago de Intereses” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccidn | de este Prospecto.

“Dia Habil” significa un dia que no sea sabado, domingo, dia nacional, dia feriado en la Republica de Panama, o un
dia en que los bancos de licencia general puedan abrir por disposicién de la Superintendencia de Bancos y en que
efectivamente abran sus puertas al publico los bancos de la ciudad de Nueva York en los Estados Unidos de
América.

“Documentos de la Emision” significa los Bonos, el Contrato de Casas de Valores, Contrato de Agencia de Pago,
Registro y Transferencia, Contrato de Suscripcion de Bonos, Contrato de Fideicomiso de Garantia, Contratos de
Cesidn de Canones de Arrendamiento y el Prospecto Informativo,

“Ddlares” o “US$” o “$” significan la moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

“Emision” significa la oferta publica en cinco (5) Series de bonos corporativos del Emisor por un valor nominal total
de hasta Treinta y Ocho Millones de Ddlares (US$38,000,000.00), autorizada para su venta por la SMV mediante
Resolucion No. SMV — 354 — 18 de 10 de agosto de 2018, descrita en este Prospecto Informativo.

“Emisor” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion | de este Prospecto.
“Endeudamiento” significa el Saldo Insoluto a Capital de los Bonos Serie A (senior), Bonos Serie B (senior) y

Bonos Serie C (senior) mas cualquier deuda adicional que mantenga la misma prelacion de los Bonos Serie A
(senior), Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior).

“Evento Catastr6fico” significa, respecto de cualquier Bien Inmueble, cualquier pérdida o dafio material sufrido por
dicho Bien Inmueble.

“Evento de Vencimiento Anticipado” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién I11.A.14(a) de este
Prospecto.




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

“Fecha de Liquidacién” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccidn | de este Prospecto.

“Fecha de Oferta” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién | de este Prospecto.

“Fecha de Redencion” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccidn | de este Prospecto

“Fecha de Transferencia”: significa los dias diez (10) de cada mes en los que el Agente Fiduciario aplicaré los pagos
en forma de cascada o aquella fecha que para tales efectos acuerden el Emisor y Agente Fiduciario.

“Fecha de Vencimiento” con respecto a un Bono, significa la fecha de vencimiento indicada en la Seccidn | de este
Prospecto Informativo o en el suplemento al Prospecto Informativo de cada serie de los Bonos, debidamente
presentado a la SMV.

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

“Flujo Ajustado Disponible para el Servicio de Deuda” significa el Flujo Disponible para el Servicio de Deuda méas
Fondos Excedentes

“Flujo Disponible para el Servicio de Deuda” seran aquellos fondos provenientes de (i) Canones de Arrendamiento
recibidos por el Agente Fiduciario, netos de Gastos y/o (ii) recursos propios del Emisor. En ninglin momento los
recursos propios del Emisor podran exceder la suma de cinco millones de délares (US$5,000,000.00).

“Fondos Excedentes” significa el balance total de los fondos depositados en la Cuenta de Concentracion al final del
periodo luego de cubrir los pagos segun el orden descrito en la cascada de pagos de la Cuenta de Concentracion.

“Gastos” significan los gastos operativos del Emisor, excluyendo gastos no recurrentes y partidas que no impliquen
movimientos de efectivo.

“Garantias Permitidas” significa (i) cualquier garantia que hubiese sido otorgada por el Emisor antes de la Fecha de
la Oferta, (ii) cualquier garantia que hubiese sido otorgada por el Emisor para garantizar los Bonos y (iii) cualquier
garantia otorgada por el Emisor con el Unico propoésito de garantizar obligaciones incurridas para financiar el costo
de adquisicién (incluyendo el costo de construccion y terreno) de un bien inmueble (incluyendo las mejoras
existentes o por construirse) o un bien mueble, siempre que dicha garantia no se extienda ni cubra otro activo del
Emisor y el monto de la obligacion principal no sea menor del setenta y cinco por ciento (75%) del valor de dicho
bien inmueble o mueble, segin se trate, al momento de la adquisicion de acuerdo a un avalto efectuado por un
avaluador reconocido y aceptable al Agente de Pago.

“Impuesto” significa, respecto a cualquiera persona, todo impuesto, tasa, gravamen, sobrecargo, tributo,
contribucion, derecho, tarifa u otro cargo gubernamental, ya sea de caracter nacional, provincial, municipal o a otro
nivel de gobierno, causado con respecto a sus ingresos, utilidades, ventas, compras, pagos, remesas, intereses,
bienes, contratos, licencias, concesiones, derechos, o capital, o que dicha persona deba retener como agente de
retencion, asi como cualesquiera intereses, recargos y multas sobre éstos, establecidos por una autoridad
competente, ya sea de la Republica de Panama o de una jurisdiccion extranjera, incluyendo, de forma ilustrativa, el
impuesto sobre la renta, el impuesto de transferencia de bienes muebles y servicios, el impuesto de timbre, el fondo
especial de compensacién de intereses, el impuesto complementario, las tasas de supervision y regulacion, el
impuesto de ganancia de capital, y los impuestos o cargos relativos a concesiones administrativas.

“Inversiones de Capital” significa las inversiones de capital y mejoras realizadas a las propiedades del Emisor.

“LatinClear” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién | de este Prospecto.



“Local(es) Comercial(es)” significa cada uno de los locales comerciales, kioskos, terrazas, restaurantes, tiendas,
bodegas, supermercado y/o cine ubicados en los Bienes Inmuebles sobre los cuales recaen los Contratos de
Arrendamiento.

“Ley del Mercado de Valores” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién | de este Prospecto.

“Mayoria de Tenedores Registrados de las Series Senior” significa una cantidad de Tenedores Registrados que
representen un minimo de cincuenta y un por ciento (51%) del Saldo Insoluto a Capital de las Series Senior de los
Bonos emitidos y en circulacidon en un momento determinado.

“Mayoria de Tenedores Registrados de las Series Subordinadas” significa una cantidad de Tenedores Registrados
que representen un minimo de cincuenta y un por ciento (51%) del Saldo Insoluto a Capital de las Series
Subordinadas de los Bonos emitidos y en circulaciéon en un momento determinado.

“Pago(s) de Sequro(s)” significa, en el caso de un Evento Catastrofico, el monto agregado de los pagos que los
aseguradores de los bienes del Emisor hagan con motivo de la ocurrencia de un Evento Catastrofico.

“Participante” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién I11.A.3(a) de este Prospecto.

“Periodo de Interés” El periodo que comienza en la Fecha de Liquidacion y termina en el primer Dia de Pago de
Intereses y cada periodo sucesivo que comienza en un Dia de Pago de Intereses y termina en el Dia de Pago de
Intereses inmediatamente siguiente o en la Fecha de Vencimiento.

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

“Presupuesto de Operacion Anual” significa el presupuesto que el Emisor estd obligado a presentar en el mes de
diciembre de cada afio al Agente Fiduciario, el cual deber& contener la proyeccion de ingresos y egresos mensuales
del Emisor y el cual ser& aprobado anualmente por el Agente Fiduciario en consulta con el Agente de Pago, Registro
y Transferencia.

“Puestos de Bolsas” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccidn | de este Prospecto.
“Registro” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccidn I11.A.1 de este Prospecto.

“Saldo Insoluto de Capital” significa, en cualquier momento, el saldo de capital adeudado bajo los Bonos de la Serie
ylo las Series de los Bonos en referencia.

“Serie 0 Series” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccidn | de este Prospecto.
“Series Senior” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccidn | de este Prospecto.

“Series Subordinada” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién | de este Prospecto.

“Servicio de Deuda” pago de intereses y capital de los Bonos Serie A (senior), Bonos Serie B (senior) y Bonos Serie
C (senior) y de cualquier deuda adicional que mantenga la misma prelacion de los Bonos Serie A (senior), Bonos
Serie B (senior) y Bonos Serie C (senior).

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

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

“Super Mayoria de Tenedores Registrados de las Series Senior” significa una cantidad de Tenedores Registrados
que representen un minimo de setenta y cinco por ciento (75%) del Saldo Insoluto a Capital de las Series Senior de
los Bonos emitidos y en circulacion en un momento determinado.




“Super Mayoria de Tenedores Registrados de las Series Subordinadas™” significa una cantidad de Tenedores
Registrados que representen un minimo de setenta y cinco por ciento (75%) del Saldo Insoluto a Capital de las
Series Subordinadas de los Bonos emitidos y en circulacion en un momento determinado.

“Suscriptor” significa Banco General, S.A.

“Tenedor Registrado” significa aquella(s) persona(s) a cuyo(s) nombre(s) un Bono esté en un momento
determinado inscrito en el Registro.
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Ofertas e Inversiones, S.A.

Estado de Situacion Financiera
Al 30 de septiembre de 2017

ACTIVOS

Activos corrientes

Efectivo

Cuota de alquiler, mantenimiento y otras cuentas por cobrar
Adelanto a contratista

Gastos pagados por anticipado

Total de activos corrientes

Activos no corrientes

Construccion en proceso

Propiedades de inversion, neta

Depdsito de garantia

Cuentas por cobrar entre partes relacionadas
Total de activos no corrientes

Total de activos

PASIVOS Y PATRIMONIO

Pasivos corrientes

Obligaciones bancarias

Cuentas por pagar

Adelantos recibidos de clientes

Retencién de contratista

Gastos acumulados por pagar y otros pasivos
Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes

Obligaciones bancarias

Cuentas por pagar entre partes relacionadas
Total de pasivos no corrientes

Total de pasivos

Patrimonio

Capital en acciones
Déficit acumulado
Total de patrimonio

Total pasivos y patrimonio

Notas

()]

8,9
8,9
10
11

9 12
13
14
15
16

9 12
11

17

2017 2016
B/. 620,217 B/. 125,028
56,640 112,800
13,300 249,929
9,237 -
699,394 487,757
1,837,612 131,726
24,265,142 24,863,705
145,893 146,201
36,200 -
26,284,847 25,141,632
B/. 26,984,241 B/. 25,629,389
B/. - B/ 1,259,272
28,995 145,774
104,182 89,452
65,346 105,694
6,858 13,619
205,381 1,613,811
17,632,287 17,632,287
8,677,405 5,676,967
26,309,692 23,309,254
26,515,073 24,923,065
1,075,163 1,075,163
(605,995) (368,839)
469,168 706,324
B/. 26,984,241 B/. 25,629,389

Las notas que se acompaian forman parte integral de estos estados financieros interinos.



Ofertas e Inversiones, S.A.

Estado de Resultados Integrales
Por el periodo de nueve meses terminado al 30 de septiembre del 2017

Notas
Ingresos
Alquiler 18
Mantenimiento 19
Otros
Total de ingresos
Gastos generales y administrativos
Depreciacion 9
Impuestos
Comisiénes a terceros
Intereses - Prestamos, Sobregiro y FECI 11
Otros gastos de operacién 20

Total de gastos generales y administrativos

Pérdida neta

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

2017 2016
B/. 1,396,701 B/. 252,659
199,335 26,547
61,013 11,394
1,657,049 290,600
(598,563) (199,521)
(21,356) (83,485)
(130,590) (122,868)
(797,998) -
(345,698) (228,937)
(1,894,205) (634,811)
B/.  (237,156) B/. (344,211)




Ofertas e Inversiones, S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el periodo de nueve meses terminado al 30 de septiembre del 2017

Capital en

- Déficit acumulado Total
acciones
Saldo al 31 de diciembre de 2016 1,075,163 (368,839) 706,324
Pérdida neta - (237,156) (237,156)
Saldo al 30 de septiembre de 2017 B/. 1,075,163 B/. (605,995) B/. 469,168

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



Ofertas e Inversiones, S.A.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el periodo de nueve meses terminado al 30 de septiembre del 2017

Flujos de efectivo por actividades de operacion

Pérdida neta

Depreciacion

Resultado de las operaciones antes del movimiento en el
capital de trabajo

Cuota de alquiler, mantenimiento y otras cuentas por cobrar

Adelanto a contratista

Gastos pagados por anticipado

Depésito en garantia

Cuentas por cobrar entre partes relacionadas

Cuentas por pagar

Adelantos recibidos de clientes

Retencién de contratista

Gastos acumulados por pagar y otros pasivos

Flujos de efectivo provistos por las actividades de operacion

Flujos de efectivo por actividades de inversion
Construccién en proceso, neto

Propiedades de inversion, neta

Flujos de efectivo usados en las actividades de inversion

Flujos de efectivo por actividades de financiamiento

Cuenta por pagar entre partes relacionadas

Obligaciones bancarias

Capital en acciones

Flujos de efectivo provistos por las actividades de financiamiento

Aumento de efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del afio

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

Notas 2017 2016
B/. (237,156) B/.  (344,211)
9 598,563 199,521
361,407 (144,690)
56,160 669,921
236,629 (17,858)
(9,237)
308 (146,201)
(36,200)

(116,779) 140,691
14,730 (12,268)
(40,348) (781,678)

(6,761) 13,619
459,909 (278,464)

8 (1,705,886) 17,234,827
9 - (25,063,226)
(1,705,886) (7,828,399)

3,000,438 1,305,257
(1,259,272) 6,858,713

1,741,166 8,163,970

495,189 57,107

125,028 67,921

5 B/. 620,217 BY. 125,028




Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre del 2017

(1) Informacion corporativa

Ofertas e Inversiones, S.A. (la Empresa) fue constituida el 11 de agosto 2010, bajo la ley
de sociedades anénima en la Republica de Panama y esta inscrita en el registro Plblico en
el Rollo 1826613, Imagen 1 y Ficha 709862 de la seccién mercantil. La actividad principal
de la Empresa es la inversion, ademas podra ejecutar cualesquier otros actos de comercio
en calidad de principal o en cualquier otro caracter.

Actualmente la Empresa es propietaria del centro comercial Paseo Arraijan, el cual consta
de 36 locales comerciales para alquiler, el cual inicid operaciones en el mes de octubre 2016.

La oficina principal de la Empresa se encuentra ubicada en Juan Diaz, Calle 125 A, Panama,
Republica de Panama.

La Empresa es miembro de un grupo de empresas que tienen administracion conjunta, que
ejercen influencia importante en las decisiones administrativas y de operaciones de todas
las empresas relacionadas y por consiguiente, ciertas transacciones entre el Grupo reflejan
intereses comunes.

(2) Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros de Ofertas e Inversiones, S.A., (la Empresa) al 30 de septiembre de
2017, fueron preparados de conformidad con Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF).

(3) Base de preparacion para los estados financieros

(a) Base valuacion y moneda de presentacion
Estos estados financieros estan expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de
la Republica 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
propio y en su lugar, utiliza el ddlar de los Estados Unidos de América como moneda
de curso legal.



Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre del 2017

(3) Base de preparacion para los estados financieros (Continuacion)

(b) Base de preparacion
Los estados financieros han sido preparados bajo la base de costo histérico. Las
politicas contables aplicadas por la Empresa han sido consistentes con aquellas
utilizadas en afios anteriores.

(c) Estimaciones y supuestos significativos de contabilidad
En los estados financieros correspondientes al afio terminado el 30 de septiembre de
2017, la Empresa utilizd ocasionalmente estimaciones para cuantificar algunos de los
pasivos, ingresos, gastos, costos y compromisos que figuran registrados.
Basicamente estas estimaciones se refieren a:

— La vida util de propiedades de inversion

Estas estimaciones se realizaron con la informacién disponible al 30 de septiembre
de 2017, sobre los hechos analizados y es posible que acontecimientos futuros
obliguen a modificarlas (aumentar o disminuir) en los préximos afios, lo que se haria
de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacion en las
correspondientes cuentas del estado de resultados integrales.

(d) Responsabilidad de la informacion
La informacién presentada en los estados financieros es responsabilidad de la
Administracion de la Empresa.

(4) Resumen de las principales politicas de contabilidad

(a) Efectivo
El efectivo estd representado por el dinero en efectivo en cuentas corrientes, cuyo
vencimiento es igual o inferior a tres (3) meses.



Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre del 2017

(4) Resumen de las principales politicas de contabilidad (Continuacion)

(b) Cuota de alquiler, mantenimiento y otras cuentas por cobrar

Las cuotas de alquiler, mantenimiento y otras cuentas por cobrar son reconocidas y
registras por el cobro del alquiler y mantenimiento mensual y las cuentas por cobrar
otras son reconocidas al importe de las respectivas facturas. La recuperacion de estos
activos financieros es analizada peridédicamente y es registrada una estimacion por
deterioro para aquellas cuotas de alquiler y mantenimientos por cobrar calificadas
como cuentas incobrables, con cargo a los resultados del periodo. Las cuotas de
alquiler, mantenimiento y otras cuentas por cobrar son presentadas a su valor
razonable y posteriormente es medido a su valor pendiente de cobro determinadas a
la fecha del estado de situacién financiera.

(c) Adelanto a contratista

Los adelantos a contratista corresponden a adelantos efectuados para la ejecucién de
obras y servicios a realizar.

(d) Construccion en proceso

La construccién en proceso esta compuesta por los costos de disefios de planos,
costos por préstamos, subcontratos, materiales y otros, incurridos en las
construcciones y desarrollos de los proyectos en proceso que mantiene la Empresa,
incluyendo los terrenos sobre los cuales los proyectos son ejecutados. Estos costos
son acumulados como parte de cada proyecto y se presentan a su costo histérico.

(e) Propiedades de inversion, neta

)

Las propiedades de inversion, neta se mantienen con el fin de obtener rentas o
plusvalias, o0 ambas, incluyendo el derecho de uso de la propiedad, derechos de uso
de terrenos preparados para la transferencia después de apreciacion y los edificios
alquilados. La Empresa utiliza el modelo del costo para la posterior medicidon de las
propiedades de inversion, segin su vida estimada y las tasas de depreciacion
establecidas para los diferentes componentes que la conforman.

Obligaciones bancarias

Las obligaciones bancarias son reconocidas inicialmente por su valor razonable a las
fechas respectivas de su contratacion, incluyendo los costos de la transaccidn
atribuibles.

Después de su reconocimiento inicial, estos pasivos financieros son medidos al costo
amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva. La Empresa reconoce
las ganancias o pérdidas en el resultado del periodo cuando el pasivo financiero se da
de baja, asi como a través del proceso de amortizacion.
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Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre del 2017

(4) Resumen de las principales politicas de contabilidad (Continuacion)

(g) Cuentas por pagar

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

(h) Adelantos recibidos de clientes

(M

Los adelantos recibidos de clientes corresponden a los abonos en efectivo que realizan
los clientes, los cuales formaran parte de los ingresos en los proximos meses.

Retencion de contratista
La retencién de contratista (10%) comprenden principalmente pagos pendientes por
fases de proyectos en avance de obra y aprobados por el ingeniero encargado.

Cuentas por cobrar y por pagar entre partes relacionadas

Las cuentas por cobrar y por pagar entre partes relacionadas son todas las
transferencias y aportes de recursos, servicios u obligaciones entre empresas
relacionadas, con independencia de que se cargue 0 no a precios de mercado normales.

(k) Reconocimiento de los ingresos

M

(m)

Los ingresos por alquiler y mantenimiento, son reconocidos bajo el método devengado,
en base a los contratos firmados entre las partes.

Reconocimiento de gastos

Los gastos se reconocen en las cuentas de resultados integrales cuando tiene lugar
una disminucién en los beneficios econdmicos futuros relacionados con la reduccion de
un activo, o un incremento de un pasivo, que se puede medir de forma fiable. Esto
implica que el registro de un gasto tenga lugar en forma simultanea al registro del
incremento del pasivo o la reduccién del activo.

Se reconoce como gasto en forma inmediata cuando un desembolso no genera
beneficios econdmicos futuros o cuando no cumple con los requisitos para su registro
como activo.

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.



Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre del 2017

(4) Resumen de las principales politicas de contabilidad (Continuacion)
(m) Instrumentos financieros (continuacion)

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 situacion financiera, los activos se clasifican en funcion de sus
vencimientos, es decir, como activos corrientes, aquellos con vencimiento igual o
inferior doce (12) meses y como activos no corrientes los de vencimiento superior a un
aho.

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 (12) meses y como pasivos ho corrientes las de vencimiento superior a
un ano.

(n) Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) e
interpretaciones aln no adoptadas
NIIF 9 Instrumentos Financieros, esta version final de julio de 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 de 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 adopcién
anticipada.

NIIF 16 Arrendamientos, esta nhorma 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.



Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre del 2017

(5) Efectivo

Al 30 de septiembre, el efectivo esta constituido de la siguiente manera:

2017 2016
Caja menuda B/. 150 By/. -
Bancos:
Cuentas corrientes:
Banco General, S.A. 618,746 123,757
Metrobank, S.A. 1,321 1,271
Total B/. 620,217 B/. 125,028

(6) Cuota de alquiler, mantenimiento y otras cuentas por cobrar

Al 30 de septiembre la cuota de alquiler, mantenimiento y otras cuentas por cobrar estan
constituidas de la siguiente manera:

2017 2016
Cuotas de alquiler B/. 48,984 B/. 93,955
Cuota de mantenimiento 7,656 18,845
Otras cuentas por cobrar - -
Total B/. 56,640 B/. 112,800

A continuacién, se presenta un analisis de antigiiedad de las cuotas de alquiler y
mantenimiento:

2017 2016
Corriente B/. 37,947 B/. 83,772
De 30 dias 4,828 17,210
De 60 dias y mas 13,865 11,818
Total B/. 56,640 B/. 112,800

El periodo de crédito de las cuotas de alquiler es de 30 dias.

Al 15 de diciembre de 2017, la Empresa ha cobrado B/.54,280 de las cuotas de alquiler y
mantenimiento al 30 de septiembre de 2017, lo que representa un 96%.

-10 -



Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre del 2017

(7) Adelanto a contratista

Al 30 de septiembre, los adelantos a contratista se detallan a continuacion:

Incord

Ingenieria Carpenn
Climaco Pinilla
Constructora Corcione

Total

2017 2016
B/. 2,946 B/. 235,227
7,193 7,193
451 4,799
2,710 2,710
B/ 13,300 B/. 249,929

Los adelantos a contratistas son adelantos realizados para la ejecucidon de proyecto o

servicios.

(8) Construccion en proceso

Al 30 de septiembre, la construccién en proceso se detalla a continuacion:

Médulo 2

Terrenos

Construccion

Mejoras e instalacion
Plantas y equipo
Administracion y honorarios
Otros

Financiamiento

Total

2017

B/. 1,210,021
475,000
101,006

24,618
11,130
6,493
9,344

2016
B/. -
102,878

6,504
6,493

15,851

B/. 1,837,612 B/. 131,726

Durante el 2017 se comenzd la construccion del Médulo 2, ampliacién comercial de 750

metros cuadrados de construccién cerrada y 500 metros cuadrados abiertos.

Por otro lado, en junio del 2017 se adquirié un terreno contiguo a la plaza para desarrollar

futuros proyectos o ampliaciones.

-11 -



Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre del 2017

(8) Construccion en procesos (Continuacion)

Al 30 de septiembre, el movimiento anual de la
continuacion:

Saldo inicial
Adiciones
Capitalizacion
Retiros / ajustes

Saldo final

(9) Propiedades de inversion, neta

construccién en proceso se presenta a

Las propiedades de la inversion, neta se presentan a continuacion:

Edificio
Terrenos
Plantas
Equipos
Elevadores

Sub-total
Menos: depreciacion acumulada
Total

2017 2016
B/. 131,726 B/. 17,366,553
1,705,886 7,881,097
- (25,063,225)
- (52,699)
B/. 1,837,612 B/. 131,726
2017 2016
B/. 22,967,991 B/. 22,967,991
1,608,913 1,608,913
295,436 295,436
102,958 102,958
87,928 87,928
25,063,226 25,063,226
798,084 199,521

B/. 24,265,142 B/. 24,863,705

El movimiento de la depreciacion acumulada para las propiedades de inversion, se detalla

como sigue:

Saldo inicial
Aumento del afio
Cargo contra la depreciacion

Saldo final

-12 -

2017 2016
B/. 199,521 B/. -

598,563 199,521

B/. 798,084 B/. 199,521



Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre del 2017

(10) Depdsito en garantia
Al 30 de septiembre, la cuenta depodsito de garantia por B/.145,893 (2016: B/.146,201),
comprende principalmente adelantos por conexion y suministro de energia eléctrica con la
empresa Edemet, S.A.

(11) Saldos entre partes relacionadas

Al 30 de septiembre, los saldos entre partes relacionadas se detallan a continuacion:

2017 2016
Cuentas por cobrar entre parte relacionada B/. 36,200 B/. -
Cuentas por pagar entre partes relacionadas B/. 8,677,405 B/. 5,676,967

Los saldos entre partes relacionadas corresponden a los aportes y financiamiento que las
empresas del grupo han contribuido para la construccién del centro comercial Paseo
Arraijan. Estas cuentas por pagar no tienen convenio de pago, ni fecha de vencimiento y
no devengan intereses.

(12) Obligaciones bancarias

Al 30 de septiembre, la Empresa mantiene obligaciones bancarias, como se detalla a
continuacion:

2017 2016
Préstamo Hipotecario Comercial B/. 17,632,287 B/. 17,632,287
Sobregiro Contratado - 1,259,272
Total 17,632,287 18,891,559
Porcion corriente - (1,259,272)
Porcion no corriente B/. 17,632,287 B/. 17,632,287

-13 -



Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre del 2017

Para el periodo terminado al 30 de septiembre de 2017, los intereses generados de este
préstamo hipotecario comercial fueron reconocidos como gastos en el Estado de
Resultados.

-14 -



Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre del 2017

(13) Cuentas por pagar

Al 30 de septiembre, las cuentas por pagar por antigliedad, se presentan a continuacion:

2017 2016
Corriente B/. 235 B/. 2,197
De 30 a 60 dias 941 143,577
De 120 y mas dias 27,819 -
Total B/. 28,995 B/. 145,774
Las cuentas por pagar comprenden principalmente montos pendientes por trabajos

realizados.

La Administracion considera que el valor en libros de las cuentas por pagar se aproxima a su
valor razonable.

(14) Adelantos recibidos de clientes

Los adelantos recibidos de clientes, corresponden a los adelantos de efectivo realizados por
los clientes para el alquiler de locales segun contratos firmados entre las partes. Al 30 de
septiembre de 2017, el monto total asciende a B/.104,182 (2016:B/.89,452),
correspondientes a alquileres de locales respectivamente.

(15) Retencion de contratista

Al 30 de septiembre, las cuentas retencion de contratista por B/.65,346 (2016: B/.105,694)
comprenden principalmente pagos pendientes del 10% por fases de proyectos en avance de
obra y aprobados por los ingenieros encargados. La Administracion considera que el valor
en libros de las cuentas retencién de contratista se aproxima a su valor razonable.

(16) Gastos acumulados por pagar y otros pasivos

Al 30 de septiembre, los gastos acumulados por pagar y otros pasivos se detallan a
continuacion:

2017 2016
Tesoro Nacional B/. 6,858 B/. 7,987
Edemet, S.A. - 4,107
Otros - 1,525
Total B/. 6,858 B/. 13,619
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Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre del 2017

(17) Capital en acciones

Al 30 de septiembre, el capital en acciones de la Empresa estd compuesto asi:

Acciones Valor
Emitidas y en Valor
Autorizadas circulacion nominal Total
Acciones comunes 500 500 SVN B/. 1,075,163

(18) Alquiler

Al 30 de septiembre, los ingresos por alquiler se presentan a continuacion:

2017 2016

Ingresos por alquiler comerciales B/. 1,396,701 B/. 252,659

(19) Mantenimiento

Al 30 de septiembre, los ingresos por mantenimientos se presentan a continuacion:

2017 2016
Ingresos por cuotas de mantenimiento B/. 199,335 B/. 26,547
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Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre del 2017

(20) Otros gastos de operacion

Al 30 de septiembre, los otros gastos de operacién se detallan a continuacion:

2017 2016
Honorarios B/. 71,191 B/. 18,815
Servicios de vigilancia 46,350 27,434
Reparacion y mantenimiento 34,532 5,215
Electricidad, agua y teléfono 23,638 5,434
Gasto no deducible 23,517 82,000
Publicidad y propaganda 16,850 23,862
Aseo 8,507 14,857
Viatico y transporte 1,202 5,292
Alquiler 845 6,844
Papeleria y Utiles de oficina 813 3,421
Gastos bancarios 525 18,646
Legales - 12,122
Otros 117,728 4,995
Total B/. 345,698 B/. 228,937

(21) Impuesto sobre la renta

De acuerdo a las regulaciones fiscales vigentes las declaraciones del Impuesto Sobre la Renta
de las Empresas constituidas en la Republica de Panama estan sujetas a revision por parte
de las autoridades fiscales hasta por los tres (3) Ultimos afnos, inclusive el afio que terminara
el 31 de diciembre de 2017.
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Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre del 2017

(21) Impuesto sobre la renta (Continuacion)

A partir del afio 2005, de acuerdo al Articulo 16 de la ley 6 del 2 de febrero de 2005, las
Empresas pagaran el impuesto sobre la renta a una tasa vigente sobre la que resulte mayor
entre la renta neta gravable calculada (por el método tradicional a tasa vigente sobre la renta
neta gravable) y la renta neta que resulte de deducir del total de ingresos gravables, el
95.33% de éste. Esta nueva base para el calculo del Impuesto sobre la renta se conoce como
“Célculo Alterno de Impuesto Sobre la Renta” (CAIR).

A partir del afio 2010, s6lo haran este calculo las Empresas que tengan ingresos brutos
gravables superior a un millén quinientos mil Balboas (B/.1,500,000).

El Articulo 91 del Decreto Ejecutivo No. 98 de septiembre de 2010, que modifica el Articulo
133-D del Decreto Ejecutivo No.170 de octubre de 1993, establece que los contribuyentes
podran solicitar a la Direccion General de Ingresos la no aplicacion del Calculo Alterno de
Impuesto sobre la renta (CAIR) para la determinacion del impuesto a pagar siempre y cuando:

(a) El contribuyente al momento de realizar el Calculo Alterno del Impuesto sobre la renta,
determinare que incurrira en pérdida.

(b) Si al momento de realizar el Calculo Alterno del Impuesto sobre la renta para la
determinacion del impuesto sobre la renta, produce una tasa efectiva de Impuesto
Sobre la Renta que exceda a la tarifa vigente.

Basados en la excerta legal transcrita, la Empresa calificé para pagar el impuesto sobre la
renta segun el método tradicional.

A partir del ano 2010, de acuerdo al Articulo 9 de la Ley 8 del 15 de marzo de 2010, el articulo
699 del Cddigo Fiscal sobre la tarifa general, quedara asi:

(a) Del afio 2011 y siguientes el 25%, que resulte de la renta neta gravable.
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Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre del 2017

(22) Administracion de riesgos de instrumentos financieros

Un instrumento financiero es un contrato que origina un activo financiero para una de las
partes y a la vez un pasivo financiero o instrumento patrimonial para la contraparte. El
estado de situacién financiera de la Empresa incluye instrumentos financieros.

Los principales riesgos identificados por la Empresa son los riesgos de crédito, riesgo de
liquidez y financiamiento y riesgo operacional los cuales se describen a continuacion:

(a)

(b)

(c)

Riesgo de crédito

Es el riesgo de que el deudor o emisor de un activo financiero que es propiedad de la
Empresa no cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago que deba hacer
de conformidad con lo términos y condiciones pactadas al momento en que la Empresa
adquirio el activo financiero respectivo.

Riesgo de liquidez y financiamiento

Consiste en el riesgo que la Empresa no pueda cumplir con todas sus obligaciones por
causa, entre otros del deterioro de la calidad de la cartera de cuentas por cobrar, la
excesiva concentracion de pasivos, la falta de liquidez de los activos, o el financiamiento
de activos a largo plazo con pasivos a corto plazo.

La Administracion prudente del riesgo de liquidez y financiamiento implica mantener
suficiente efectivo para afrontar las obligaciones futuras e inversiones proyectadas.

Riesgo operacional

Es el riesgo de pérdidas potenciales, directas o indirectas, relacionadas con los procesos
de la Empresa, de personal, tecnologia e infraestructura, y de los factores externos que
no estén relacionados a riesgos de crédito, mercado y liquidez, tales como los que
provienen de requerimientos legales y regulatorios y del comportamiento de los
estandares corporativos generalmente aceptados.

La principal responsabilidad para el desarrollo e implementacion de los controles sobre el
riesgo operacional, estan asignadas a la Administracion superior dentro de cada area de
negocio.

La Empresa cuenta con una adecuada segregacion de funciones que les permite controlar
las diversas operaciones, que son monitoreadas por la Administracion periédicamente.

Durante el afio los estados financieros son auditados para prevenir errores e irregularidades.
De existir un proceso legal se tienen contratados los servicios de abogados.
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Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 30 de septiembre del 2017

(23) Hechos posteriores

La Junta Directiva de Ofertas e Inversiones, S.A., luego de evaluar la buena acogida del
centro comercial Paseo Arraijan en el mercado, ha decidido explorar emitir deuda a través
de bonos publico durante el primer trimestre del periodo fiscal 2018. En este sentido la
Administracion de la Empresa ha realizado los andlisis y proyecciones de utilidades y flujos
de efectivos que el centro comercial Paseo Arraijan obtendra a partir del afio 2017, afo en
el cual estara presentando operaciones completas para sus 12 meses. A la fecha de estos
estados financieros la ocupacion de los locales comerciales es del 68% y a partir de afo
2018 se espera que sea del 72%.
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES A LA JUNTA DIRECTIVA Y
ACCIONISTAS DE OFERTAS E INVERSIONES, S.A.

Opinion

Hemos auditado los estados financieros de Ofertas e Inversiones, S.A. (la Empresa), que
comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2016 y 2015, y los estados
de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo correspondientes a
los afios terminados en dichas fechas, asi como las notas explicativas de los estados financieros
que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos materiales, la situacin financiera de Ofertas e Inversiones, S.A., al 31 de diciembre de
2016 y 2015, su desempefio financiero y sus flujos de efectivo correspondientes a los afios
terminados en esas fechas, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF}.

Fundamento de /a 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 mds
adelante en la seccién Responsabilidades del Auditor en Relacion con la Auditoria de los Estados
Financieros de nuestro informe. Somos independientes de la Empresa, de conformidad con los
nuevos 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 Gobiernio 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 preparacion de los estados financieros libres
de incorrecion material, debido fraude o error.

En la preparacion y presentacion de los estados financieros, la Administracién es responsable de
la valoracién de la capacidad de Empresa de continuar como empresa en funcionamiento,
haciendo las revelaciones requeridas segin corresponda, las cuestiones relacionadas y utilizando
el principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la direccién tiene intencién de
liquidar a la Empresa o de cesar sus operaciones.

Los integrantes del gobierno de la Empresa son responsables de la supervisién de informacion
financiera de la Empresa.



Responsabilidades del Auditor en Relacion con la Auditoria de los Estados Financieros

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 opinion. 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 incorreccion 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 econémicas 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 incorreccion
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, falsificacion, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o la elusidn del control interno.

» Obtenemos entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias
y no con la finalidad de expresar una opinidn sobre la efectividad del contro! 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 apropiade de la utilizacidén, 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 informacién revelada en los estados financieros o, si
dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinidén 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.



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

Panama, RepUlblica de Panama.
13 de Octubre de 2017



Ofertas e Inversiones, S.A.

Estado de Situacién Financiera
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015

ACTIVOS

Activos corrientes

Efectivo

Cuota de alquiler, mantenimiento y otras cuentas por cobrar
Adelanto a contratista

Total de activos corrientes

Activos no corrientes
Construccion en proceso
Propiedades de inversidn, neta
Depdsito de garantia

Total de activos no corrientes

Total de activos

PASIVOS Y PATRIMONIO

Pasivos corrientes

Obligaciones bancarias

Cuentas por pagar

Adelantos recibidos de clientes

Retencidn de contratista

Gastos acumulados por pagar y otros pasivos
Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes

Obligaciones bancarias

Cuentas por pagar entre partes relacionadas
Total de pasivos no corrientes

Total de pasivos
Contingencias
Patrimonio
Capital en acciones

Deficit acumulado
Total de patrimonio

Total pasivos y patrimonio

Notas

h

89
89
10

9,11
12
13
14
15

g 11
16

22

17

2016 2015
B/. 125028 B/. 67,921
112,800 782,721
249,929 232,071
487,757 1,082,713
131,726 17,366,553
24,863,705 -
146,201 -
25,141,632 17,366,553
B/. 25,629,389 B/. 18,449,266
B/. 1,259,272 B/. -
145,774 5,083
89,452 101,720
105,694 887,372
13,619 -
1,613,811 994,175
17,632,287 12,032,846
5,676,967 4,371,710
23,309,254 16,404,556
24,923,065 17,398,731
1,075,163 1,075,163
(368,839) (24,628)
706,324 1,050,535
B/. 25,629,389 BJ/. 18,449,266

Las notas que se acompaiian forman parte integral de estos estados financieros.
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Ofertas e Inversiones, S.A.

Estado de Resultados Integrales
Por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2016 y 2015

Notas 2016 2015
Ingresos
Alquiler 18 B/. 252,659 B/. -
Mantenimiento 19 26,547 -
Otros 11,394 -
Total de ingresos 290,600 -
Gastos generales y administrativos
Depreciacion 9 (199,521) -
Impuestos (83,485) -
Comisiones a terceros (122,868) -
Otros gastos de operacién 20 (228,937) (1,841)
Total de gastos generales y administrativos (634,811) (1,841)
Pérdida neta BY. (344,211) B/. 1,841

Las notas que se acompaiian forman parte integral de estos estados financieros.



Ofertas e Inversiones, S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2016 y 2015

Capital en Déficit

acciones acumulado e
Saldo al 1 de enero de 2015 B/. - Bf. {22,787) B/. (22,787)
Capitalizacién 1,075,163 - 1,075,163
Pérdida neta - (1,841) {1,841)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 1,075,163 {24,628) 1,050,535
Pérdida neta - {344,211) (344,211)
Saldo al 31 de diciembre de 2016 B/. 1075163 B/. _ (368,839) B/. 706,324

Las notas que se acompaiian forman parte integral de estos estados financieros.



Ofertas e Inversiones, S.A.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el aiio que termind el 31 de diciembre de 2016 y 2015

Flujos de efectivo por actividades de operacién

Pérdida neta

Depreciacion

Resultado de las operaciones antes del movimiento en el
capital de trabajo

Cuota de alquiler, mantenimiento y otras cuentas por cobrar

Adelanto a contratista

Depdésito en garantia

Cuentas por pagar

Adelantos recibidos de clientes

Retencidn de contratista

Gastos acumulados por pagar y otros pasivos

Flujos netos de efectivo (usados en) provistos por
las actividades de operacién

Flujos de efectivo por actividades de inversién

Construccion en proceso, neto

Propledades de inversion, neta

Flujos netos de efectivo usados en las actividades de inversion

Flujos de efectivo por actividades de financiamiento
Cuenta por pagar entre partes relacionadas
Obligaciones bancarias
Capital en acciones
Flujos netos de efectivo provistos por
las actividades de financiamiento

Aumento de efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del aiio

Las notas que se acompaiian forman parte integral de estos estados financieros.

Notas 2016 2015
B/. (344,211) B/. (1,841)
9 199,521 s
(144,690) (1,841)
669,921 (782,721)
(17,858) 611,155
(146,201) 125,955
140,691 (1,281)
(12,268) 101,720
{781,678) 736,820
13,619 -
{278,464) 789,807
8 17,234,827 (11,968,870)
9 (25,063,226) -
(7,828,399) (11,968,870)
1,305,257 155,418
6,858,713 9,987,754
= 1,075,163
8,163,970 11,218,335
57,107 39,272
67,921 28,649
5 B/, 125,028 B/ 67,921




Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015

(1) Informacion corporativa

Ofertas e Inversiones, S.A. (la Empresa) fue constituida el 11 de agosto 2010, bajo la ley
de sociedades anénima en la Republica de Panama y esta inscrita en el registro Pablico en
el Rollo 1826613, Imagen 1 y Ficha 709862 de la seccion mercantil. La actividad principal
de la Empresa es la inversion, ademas podra ejecutar cualesquier otros actos de comercio
en calidad de principal o en cualquier otro caracter.

Actualmente la Empresa es propietaria del centro comercial Paseo Arraijan, el cual consta
de 36 locales comerciales para alquiler, iniciando operaciones en el mes de octubre 2016.

La oficina principal de la Empresa se encuentra ubicada en Juan Diaz, Calle 125 A, Panama,
Republica de Panama.

La Empresa es miembro de un grupo de empresas que tienen administracion conjunta, que
ejercen influencia importante en las decisiones administrativas y de operaciones de todas
las empresas relacionadas y por consiguiente, ciertas transacciones entre el Grupo reflejan
intereses comunes.

Estos estados financieros fueron aprobados para su emisién por la Administracion de la
Empresa el 13 de octubre de 2017.

(2) Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros de Ofertas e Inversiones, S.A., (la Empresa) al 31 de diciembre de
2016 y 2015, fueron preparados de conformidad con Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF).

(3) Base de preparacion para los estados financieros

(a) Base valuacién y moneda de presentacion
Estos estados financieros estan expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de
la Replblica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el ddlar (US$)
de los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda
propio y en su lugar, utiliza el délar de los Estados Unidos de América como moneda
de curso legal.



Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015

(3) Base de preparacion para los estados financieros (Continuacion)

(b) Base de preparacién
Los estados financieros han sido preparados bajo la base de costo histdrico. Las
politicas contables aplicadas por la Empresa han sido consistentes con aquellas
utilizadas en afios anteriores.

(c) Estimaciones y supuestos significativos de contabilidad
En los estados financieros correspondientes al afio terminado el 31 de diciembre de
2016 y 2015, la Empresa utilizd ocasionalmente estimaciones para cuantificar algunos
de los pasivos, ingresos, gastos, costos y compromisos que figuran registrados.
Basicamente estas estimaciones se refieren a:

— La vida (til de propiedades de inversion

Estas estimaciones se realizaron con la informacién disponible al 31 de diciembre de
2016 y 2015, sobre los hechos analizados y es posible que acontecimientos futuros
obliguen a modificarlas (aumentar o disminuir) en los préximos afios, lo que se haria
de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacion en las
correspondientes cuentas del estado de resultados integrales.

(d) Responsabilidad de la informacién
La informacion presentada en los estados financieros es responsabilidad de la
Administracion de la Empresa.

(e) Comparacion de la informacion
Conforme a lo exigido por la NIC 1 “Presentacién de Estados Financieros” la
informacion presentada en los estados financieros referida al afio 2015, se presenta
para efectos comparativos con la informacion similar al afio 2016.

(4) Resumen de las principales politicas de contabilidad

(a) Efectivo
El efectivo esta representado por el dinero en efectivo en cuentas corrientes, cuyo
vencimiento es igual o inferior a tres (3) meses.



Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015

(4) Resumen de las principales politicas de contabilidad (Continuacién)

(b) Cuota de alquiler, mantenimiento y otras cuentas por cobrar

Las cuotas de alquiler, mantenimiento y otras cuentas por cobrar son reconocidas y
registras por el cobro del alquiler y mantenimiente mensual y las cuentas por cobrar
otras son reconocidas al importe de las respectivas facturas. La recuperacion de estos
activos financieros es analizada periddicamente y es registrada una estimacion por
deterioro para aquellas cuotas de alquiler y mantenimientos por cobrar calificadas
como cuentas incobrables, con cargo a los resultados del periodo. Las cuotas de
alquiler, mantenimiento y otras cuentas por cobrar son presentadas a su valor
razonable y posteriormente es medido a su valor pendiente de cobro determinadas a
la fecha del estado de situacion financiera.

(c) Adelanto a contratista
Los adelantos a contratista corresponden a adelantos efectuados para la ejecucion de
obras y servicios a realizar.

(d) Construccion en proceso
La construccidon en proceso esta compuestas por los costos de disenos de planos,
costos por préstamos, subcontratos, materiales y otros, incurridos en las
construcciones y desarrollos de los proyectos en proceso que mantiene la Empresa,
incluyendo los terrenos sobre los cuales los proyectos son ejecutados. Estos costos
son acumulados como parte de cada proyecto y se presentan a su costo histdrico.

(e) Propiedades de inversion, neta
Las propiedades de inversion, neta se mantienen con el fin de obtener rentas o
plusvalias, 0 ambas, incluyendo el derecho de uso de la propiedad, derechos de uso
de terrenos preparados para la transferencia después de apreciacion y los edificios
alquilados. La Empresa utiliza el modelo del costo para la posterior medicién de las
propiedades de inversion, segun su vida estimada y las tasas de depreciacion
establecidas para los diferentes componentes que la conferman.

(f) Obligaciones bancarias
Las obligaciones bancarias son reconocidas inicialmente por su valor razonable a las
fechas respectivas de su contratacién, incluyendo los costos de la transaccion
atribuibles.

Después de su reconocimientoe inicial, estos pasivos financieros son medidos al costo
amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva. La Empresa reconoce
las ganancias o pérdidas en el resultado del periodo cuando el pasivo financiero se da
de baja, asi como a través del proceso de amortizacion.
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Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015

(4) Resumen de las principales politicas de contabilidad (Continuacion)

(g) Cuentas por pagar
Las cuentas por pagar corresponden principalmente a montos pendientes de pagos
por compras y costos relacionados, las mismas se presentan a su costo histérico.

(h) Adelantos recibidos de clientes
Los adelantos recibidos de clientes corresponden a los abonos en efectivo que realizan
los dlientes, los cuales formaran parte de los ingresos en los préximos meses.

(i) Retencion de contratista
La retencion de contratista (10%) comprenden principalmente pagos pendientes por
fases de proyectos en avance de obra y aprobados por el ingeniero encargado.

(j) Cuentas por pagar entre partes relacionadas
Las cuentas por pagar entre partes relacionadas son todas las transferencias y aportes
de recursos, servicios u cbligaciones entre empresas relacionadas, con independencia
de que se cargue 0 no a precios de mercado normales.

(k) Reconocimiento de los ingresos
Los ingresos por alquiler y mantenimiento, son reconocidos bajo el método devengado,
en base a los contratos firmados entre las partes.

(1) Reconocimiento de gastos
Los gastos se reconocen en las cuentas de resultados integrales cuando tiene lugar
una disminucion en los beneficios econémicos futuros relacionados con la reduccion de
un activo, o un incremente de un pasivo, que se puede medir de forma fiable. Esto
implica que el registro de un gasto tenga lugar en forma simultanea al registro del
incremento del pasivo o la reduccién del activo.

Se reconoce como gasto en forma inmediata cuando un desembolso no genera

beneficios econdmicos futuros o cuando no cumple con los requisitos para su registro
como activo.
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Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015

(4) Resumen de las principales politicas de contabilidad {(Continuacion)

{m) 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 adquisicidn.

Clasificacion de activos financieros entre corriente y no corriente
En el estado de situacidon financiera, los activos se clasifican en funcion de sus

vencimientos, es decir, como activos corrientes, aquellos con vencimiento igual o
inferior doce (12) meses y como activos no corrientes los de vencimiento superior a un
ano.

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 situacidn financiera los pasivos se clasifican en funcion de sus

vencimientos, es decir, como pasivos corrientes aquellos con vencimiento igual o
inferior a doce (12) meses y como pasivos no corrientes las de vencimiento superior a
un afio.

(n) Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) e
interpretaciones aiin no adoptadas
NIIF 9 Instrumentos Financieros, esta version final de julio de 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 perfodos anuales que
inicien a partir del 1 de enero del 2018. Es aceptada su adopcién 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 enfo después del 1 de enero de 2019.

=12 -



Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015

(5) Efectivo

Al 31 de diciembre, el efectivo estd constituido de la siguiente manera:

2016 2015
Bancos:
Cuentas corrientes:
Banco General, S.A. B/. 123,757 B/. 65,118
Metrobank, S.A. 1,271 2,803
Total BL_ 125028 B/, 67,921

(6) Cuota de alquiler, mantenimiento y otras cuentas por cobrar

Al 31 de diciembre, la cuota de alquiler, mantenimiento y otras cuentas por cobrar estan
constituidas de {a siguiente manera:

2016 2015
Cuotas de alquiler B/. 93,955 B/. -
Cuota de mantenimiento 18,845 -
Otras cuentas por cobrar - 782,721
Total BL___112,800 B/, 782,721

Las otras cuentas por cobrar en el afio 2015, son retenciones realizados por cada
presentacion en las cuentas de avances de proyecto.

A continuacién, se presenta un andlisis de antigliedad de las cuotas de alquiler y
mantenimiento:

2016 2015
Corriente B/. 83,772 B/. -
De 30 dias 17,210 -
De 60 dias y mas 11,818 -
Total Bl 132800 B/, -

El periodo de crédito de las cuotas de alquiler es de 30 dias.

Al 13 de octubre de 2017, la Empresa ha cobrado B/.111,780 de las cuotas de alguiler al 31
de diciembre de 2016, lo que representa un 99%.
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Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015

(7) Adelanto a contratista

Al 31 de diciembre, los adelantos a contratista se detallan a continuacion:

Incord

Ingenieria Carpenn
Climaco Pinilla
Constructora Corcione
H20 Power Generation
Eridani, S.A.

Total

2016 2015

Bf. 235,227 B/. B

7,193 S
4,799 -
2,710 223,421
- 8,683
- (33)

BL 240920 BL_ 232071

Los adelantos a contratistas son adelantos realizados para la ejecucidn de proyecto o

servicios.

(8) Construccion en proceso

Al 31 de diciembre, la construccion en proceso se detalla a continuacion:

Construccion
Financiamiento
Plantas y equipo
Administracion y honorarios
Terrenos

Planos y avallios
Inspecciones
Permisos y tramites
Alquiler de equipos
Impuestos
Comisiones a terceros
Seguridad

Fianzas
Estacionamiento
Otros

Total

2016 2015

B/. 102,878 BY. 12,465,826
15,851 460,526

6,504 273,137

6,493 406,853

- 1,608,913

- 408,926

5 164,677

- 90,113

5 102,032

67,034
58,100
- 19,700
36,680
- 8,361
1,195,675

BL 131,726 BL 17.366.933



Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015

(8) Construccion en procesos (Continuacion)

Al 31 de diciembre, el movimiento anual de la construccién en proceso se presenta a
continuacion:

2016 2015
Saldo inicial B/. 17,366,553 B/. 5,397,684
Adiciones 7,881,097 11,968,869
Retiros/ ajustes (97,917) -
Capitalizacion (25,018,007) -
Saldo final Bl 131,726 B/, 17,366,553

(9) Propiedades de inversion, neta

Las propiedades de la inversion, neta se presentan a continuacion:

2016 2015
Edificio B/. 22,967,991 B/. -
Terrenos 1,608,913 -
Plantas 295,436 -
Equipos 102,958 -
Elevadores 87,928 -
Sub-Total 25,063,226 -
Menos: depreciacion acumulada 199,521 -
Total B/. 24,863,705 B/, -

El movimiento de la depreciacion acumulada para las propiedades de inversidn, se detalla
como sigue:

2016 2015
Saldo inicial B/. - BYf. -
Aumento del afio 199,521 -
Cargo contra la depreciacion - -
Saldo final B/, 199,521 B/, -

El importe de los costos por préstamos capitalizados durante el afio, como parte del edificio,
asciende a B/.1,373,625.
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(10) Deposito en garantia
Al 31 de diciembre, la cuenta depdsito de garantia por B/.146,201 comprende principalmente
adelantos por conexion y suministro de energia eléctrica con la empresa Edemet, S.A.

(11) Obligaciones bancarias

Al 31 de diciembre, la Empresa mantiene obligaciones bancarias, como se detalla a

continuacion:

2016 2015
Banco General, S.A.
Préstamo Hipotecaro Comercial y sobregro para el desarobo del
Proyecto Plza Fidanque, con tasa de interés de 4.75% anual mas
el 1% de interés adiconal F.E.C.I. Esta garantizado con Primera
Hipoteca y Anticresis sobre globo de terreno que ser@ segregado de
b finca No.12,159, No. 12,452, No. 205,244 y con flnza
mancomunadas de bs accionistas de b Empresa. B/, 17,632,287 Bf. 12,032,846
Sobregiro contratado 1,259,272 -
Total 18,891,559 12,032,846
Porcion corriente (1,259,272) -
Porcion no corriente B/. 17,632,287 B/. 12,032,846
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Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015

(12) Cuentas por pagar
Al 31 de diciembre, las cuentas por pagar por antigiiedad, se presentan a continuacion:
2016 2015
Corriente B/. 2,197 BY. -
De 30 a 60 dias 143,577 5,083
Total B/, 145774 B/, 5,083
Las cuentas por pagar comprenden principalmente montos pendientes por trabajos

realizados.

La Administracion considera que el valor en libros de las cuentas por pagar se aproxima a su
valor razonable.

{13) Adelantos recibidos de clientes

Los adelantos recibidos de ciientes, corresponden a los adelantos de efectivo realizados por
los clientes para el alquiler de locales segiin contratos firmados entre las partes. Al 31 de
diciembre de 2016, el monto total asciende a B/.89,452 (2015: B/.101,720), correspondientes
a alquileres de locales respectivamente.

(14) Retencion de contratista

Al 31 de diciembre, las cuentas retencién de contratista por B/.105,694 (2015: B/.887,372)
comprenden principalmente pagos pendientes del 10% por fases de proyectos en avance de
obra y aprobados por los ingenieros encargados. La Administracién considera que el valor
en libros de las cuentas retencién de contratista se aproxima a su valor razonable.

(15) Gastos acumulados por pagar y otros pasivos

Al 31 de diciembre, los gastos acumulados por pagar y otros pasivos se detallan a

continuacion:

2016 2015
Tesoro Nacional B/. 7,987 B/. -
Edemet, S.A. 4,107 -
Otros 1,525 -
Total B, 13619 BL -
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Notas a los Estados Financieras
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015

(16) Cuentas por pagar entre partes relacionadas

Al 31 de diciembre, las cuentas por pagar entre paries relacionadas se detallan a
continuacion:

2016 2015

Cuentas por pagar entre partes relacionadas B/ 5,676,967 B/ 4,371,710
tas cuentas por pagar entre partes relacionadas corresponden a los aportes y
financiamiento que las empresas del grupo han contribuido para la construccién del centro

comercial Paseo Arraijan. Estas cuentas por pagar no tienen convenio de pago, ni fecha de
vencimiento y no devengan intereses.

(17) Capital en acciones

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

Acciones Valor
Emitidas y en Valor
Autorizadas circulacion nominal Total
Acciones comunes 500 500 SVN B/ 1,075,163

(18) Alquiler

Al 31 de diciembre, los ingresos por alquiler se presentan a continuacion:

2016 2015
Ingresos por alquiler comerciales Bl 252659 B/, -
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(19) Mantenimiento

Al 31 de diciembre, los ingresos por mantenimientos se presentan a continuacion:

2016 2015
Ingresos por cuotas de mantenimiento BL____26,547 B/, -

(20) Otros gastos de operacion

Al 31 de diciembre, los otros gastos de operacion se detallan a continuacion:

2016 2015
Gasto no deducible B/. 82,000 B/. 1,000
Servicios de vigilancia 27,434 -
Publicidad y propaganda 23,862 -
Honorarios 18,815 436
Gastos bancarios 18,646 105
Aseo 14,857 -
Legales 12,122 -
Alquiler 6,844 -
Electricidad, agua vy teléfono 5,434 -
Viatico y transporte 5,292 -
Reparacion y mantenimiento 5,215 -
Papeleria y utiles de oficina 3,421 -
Otros 4,995 300
Total Bl 228037 B/, 1841

(21) Impuesto sobre la renta

De acuerdo a las regulaciones fiscales vigentes las declaraciones del Impuesto Sobre la Renta
de las Empresas constituidas en la Republica de Panama estan sujetas a revision por parte
de las autoridades fiscales hasta por los tres (3) Ultimos afos, inclusive el afio terminado el
31 de diciembre de 2016.

=19 -



Ofertas e Inversiones, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015

(21) Impuesto sobre Ia renta (Continuacion)

A partir de! afioc 2005, de acuerdo al Articulo 16 de ia ley 6 del 2 de febrero de 2005, las
Empresas pagaran el impuesto sobre la renta a una tasa vigente sobre la que resulte mayor
entre la renta neta gravable calculada {por el método tradicional a tasa vigente sobre la renta
neta gravable) y la renta neta que resulte de deducir del total de ingresos gravables, el
95.33% de éste. Esta nueva base para el calculo del Impuesto Sobre la Renta se conoce
como “Calculo Alterno de Impuesto Sobre la Renta” (CAIR).

A partir del afio 2010, sdlo haran este calculo las Empresas que tengan ingresos brutos
gravables superior a un millén quinientos mil Baiboas (B/.1,500,000).

El Articulo 91 del Decreto Ejecutivo No. 98 de septiembre de 2010, que modifica el Articulo
133-D del Decreto Ejecutivo No.170 de octubre de 1993, establece que los contribuyentes
podran solicitar a la Direccion General de Ingresos la no aplicacidon del Calculo Alterno de
Impuesto Sobre la Renta (CAIR) para la determinacion del impuesto a pagar siempre y
cuando:

(a) El contribuyente al momento de realizar el Calculo Alternativo del Impuesto Sobre la
Renta, determinare que incurrira en pérdida.

(b) Si al momento de realizar el Calculo Alterno de Impuesto Sobre la Renta para la
determinacion del impuesto sobre la renta, produce una tasa efectiva de Impuesto
Sobre la Renta que exceda a la tarifa vigente.

Basados en la excerta legal transcrita, la Empresa calificd para pagar el impuesto sobre la
renta segln el método tradicional.

A partir dei afio 2010, de acuerdo al Articulo 9 de la Ley 8 del 15 de marzo de 2010, el articulo
699 del Cadigo Fiscal sobre la tarifa general, quedara asi:

(a) Del afo 2011 vy siguientes el 25%, que resulte de la renta neta gravable.
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Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015

(21) Impuesto sobre la renta (Continuacion)

La conciliacién del impuesto sobre la renta de la Empresa se presenta a continuacion:

2016 2015

Total de ingresos segun bbros B/. 290,600 BY. -
Menos: exentos y no grabable - -
Total de ingresos gravables 290,600 -
Total de costos y gastos 679,653 1,841
Menos: exentos y no deducble (82,000) {1,000)

Ajustes (297,060) -
Total de costos y gastos deducibles 300,593 841
Pérdida neta B/. (9,993) B/. (841)

(22) Contingencias

En la carta fechada 20 de octubre 2017, los abogados Galido Arias & Ldpez, notifican que
Ofertas e Inversiones, S.A. no mantiene procesos ni a favor ni en contra.

En la Carta fechada el dia 05 de diciembre de 2017, los abogados Katz & Lépez, notifican
que Ofertas e Inversiones, S.A. no mantiene procesos ni a favor ni en contra.

(23) Administracion de riesgos de instrumentos financieros

Un instrumento financiero es un contrato que origina un activo financiero para una de las
partes y a la vez un pasivo financiero o instrumento patrimonial para la contraparte. El
estado de situacion financiera de la Empresa incluye instrumentos financieros.

Los principales riesgos identificados por la Empresa son los riesgos de crédito, riesgo de
liquidez y financiamiento y riesgo operacional los cuales se describen a continuacion:

(3) Riesgo de crédito
Es el riesgo de que el deudor o emisor de un activo financiero que es propiedad de la
Empresa no cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago que deba hacer
de conformidad con lo términos y condiciones pactadas al momento en que la Empresa
adquirio el activo financiero respectivo.
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(23) Administracion de riesgos de instrumentos financieros (Continuacion)

(b) Riesgo de liquidez y financiamiento

(c)

Consiste en el riesgo que la Empresa no pueda cumplir con todas sus obligaciones por
causa, entre otros del deterioro de la calidad de la cartera de cuentas por cobrar, la
excesiva concentracion de pasivos, la falta de liquidez de los activos, o el financiamiento
de activos a largo plaze con pasivos a corto plazo.

lLa Administracién prudente del riesgo de liquidez y financiamiento implica mantener
suficiente efectivo para afrontar las obligaciones futuras e inversiones proyectadas.

Riesgo operacional

Es el riesgo de pérdidas potenciales, directas o indirectas, relacionadas con los procesos
de la Empresa, de personal, tecnologia e infraestructura, y de los factores externos que
no estén relacionados a riesgos de crédito, mercado y liquidez, tales como ios que
provienen de requerimientos legales y regulatorios y del comportamiento de los
estandares corporativos generalmente aceptados.

La principal responsabilidad para el desarrollo e implementacién de los controles sobre el
riesgo operacional, estan asignadas a la Administracion superior dentro de cada érea de
negocio.

La Empresa cuenta con una adecuada segregacion de funciones que les permite controlar
las diversas operaciones, que son monitoreadas por la Administracién periédicamente.

Durante el afio los estados financieros son auditados para prevenir errores e irregularidades.
De existir un proceso legal se tienen contratados los servicios de abogados.

(24) Hechos Posteriores

La Junta Directiva de Ofertas e Inversiones, S.A., luego de evaluar la buena acogida del
centro comercial Paseo Arraijan en el mercado, ha decidido explorar emitir deuda a través
de bonos publico durante el primer trimestre del periodo fiscal 2017.
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