PROSPECTO INFORMATIVO
RITOL INVESTMENTS INC.

RITOL INVESTMENTS INC. es una sociedad anénima organizada y existente de conformidad con las leyes de la Republica de Panam4, incorporada mediante Escritura Pdblica No.14,445 de
23 de noviembre de 2017, otorgada ante la Notaria Décima del Circuito Notarial de la Ciudad de Panama, inscrita al Folio No. 155658276 de la Seccion Mercantil del Registro Publico de
Panamé desde el 27 de noviembre de 2017. Su domicilio comercial estd ubicado en Avenida Roberto Motta, Costa del Este, Edificio UDG, Panam4, RepUblica de Panama. Su nimero de
teléfono es +507 265-0310 y apartado postal nimero 0831-01843.

US$20,000,000.00

PROGRAMA ROTATIVO DE BONOS CORPORATIVOS

Los accionistas y la junta directiva de RITOL INVESTMENTS INC. (en adelante el “Emisor”), segun consta en una resolucion adoptada en Reunién Conjunta de Accionistas y Junta Directiva
de fecha 20 de noviembre de 2020, autorizo la Oferta Publica de un Programa Rotativo de Bonos Corporativos (en adelante los “Bonos™) del Emisor, por un monto de hasta VEINTE
MILLONES de Délares (US$ 20,000,000.00) moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, que seran emitidos de tiempo en tiempo, bajo un programa rotativo en el cual los
Bonos emitidos y en circulacién no podréan exceder en ningin momento la suma antes indicada, sujeto al registro de los mismos en la Superintendencia del Mercado de Valores y su listado en
la Bolsa de Valores de Panama4, S.A. (en adelante la “Emision”, el “Programa”, o el “Programa Rotativo™). El Programa Rotativo de los Bonos y sus series tendrd un plazo de vigencia que no
excederd los diez (10) afios. El valor nominal de esta Emision representa 2000 veces el capital pagado del Emisor al 30 de septiembre del 2020. Los Bonos tendran un valor nominal total en
circulacién de hasta VEINTE MILLONES de Délares (US$ 20,000,000.00) moneda de curso legal de Estados Unidos de América, emitidos en forma rotativa, nominativa y registrada, sin
cupones, en denominaciones de Mil Doélares (US$ 1,000.00) moneda de curso legal de los Estados Unidos de América o sus maltiplos. Los Bonos seran emitidos de manera rotativa en
multiples Series (cada una, una “Serie”), las cuales podran estar o no garantizadas, cuyos términos y condiciones particulares de cada Serie de que se trate, incluyendo, la serie, si es 0 no
garantizada, uso de fondos, Fecha de Oferta, monto, Tasas de Interés, base de calculo de la Tasa de Interés, plazo, cronograma de amortizacion de capital (de ser aplicable), Fecha de Pago de
interés y capital, Periodo de Interés, Fecha de Liquidacién, Fecha de Vencimiento, fecha de impresién del suplemento, nombre de la calificadora de riesgo y la calificacion otorgada, los
términos particulares de su redencion anticipada (ej. si tendran o no penalidades por redencién anticipada), y, en el caso de que se trate de una 0 mas Series Garantizadas, descripcion de las
garantias que tendra cada Serie Garantizada, incluyendo la constitucion de uno o més fideicomiso(s) de garantia para garantizar dicha Serie Garantizada, la entidad que fungira como fiduciario
de tal(es) fideicomisos(s), quedando entendido que el proyecto de contrato de fideicomiso debera remitirse con suficiente tiempo a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de
Valores de Panam4, S.A. para su autorizacion, Obligaciones de Hacer particulares adicionales y Obligaciones de No Hacer particulares adicionales, sern determinados segln las necesidades
del Emisor y demanda del mercado, los cuales, salvo que se establezcan en el presente Prospecto Informativo, serdn comunicados a la Superintendencia del Mercado de Valores de la
Republica de Panama (en adelante la “Superintendencia del Mercado de Valores” o “SMV”) y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. (en adelante la “Bolsa de Valores de Panama” o la
“BVP”) mediante un suplemento al Prospecto Informativo que sera presentado por lo menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la respectiva Serie. Los Bonos podran ser
ofrecidos en el mercado primario por el 100% de su valor nominal, o un valor superior o inferior a su valor nominal, segn las condiciones del mercado financiero en dicho momento. La base
para el célculo de intereses sera en base a un afio de 360 dias, dividido en 12 meses de 30 dias cada mes (360/360), redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano (medio centavo
redondeado hacia arriba).

La presente emision cuenta con una Calificacion de Riesgo de BBB-, con perspectiva “Estable”, emitida por la Calificadora de Riesgo EB Ratings Corp.
UNA CALIFICACION DE RIESGO NO GARANTIZA EL REPAGO DE LA EMISION.
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 DEL EMISOR. LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES NO SERA RESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE LA
INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO O DE LAS DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DE REGISTRO ASI COMO LA DEMAS
DOCUMENTACION E INFORMACION PRESENTADAPOR EL EMISOR PARA EL REGISTRO DE LA EMISION.

Precio al pablico** Gastos de la Emisién* Cantidad neta al Emisor
Por unidad $1,000.00 $4.20 $995.80
Total $20,000,000.00 $83,929.38 $19,916,070.62

*Incluye comision de colocacion. EI Emisor se reserva el derecho de aumentar el monto de la comision a pagar por la distribucion y negociacion de los valores
** Precio sujeto a cambios

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

Fecha de Oferta Inicial: 26 de marzo de 2021
NuUmero y Fecha de Resolucion: Resolucion No. SMV-111-21 del 26 de marzo de 2021
Fecha de Impresion: 26 marzo de 2021
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I. RESUMEN DE TERMINOS Y CONDICIONES DE LA EMISION Y

FACTORES DE RIESGO

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

Emisor:

Tipo de Valor:

Monto del Programa Rotativo:

Programa Rotativo:

RITOL INVESTMENTS INC.

Bonos Corporativos emitidos bajo un Programa
Rotativo en tantas Series como determine el
Emisor, las cuales podran estar o no
garantizadas, registrados en la Superintendencia
del Mercado de Valores y listados en la Bolsa
de Valores de Panama (en adelante, los “Bonos”
o los “Bonos Corporativos”).

Los Bonos Corporativos se emitiran bajo un
programa rotativo en el cual el capital total de
los Bonos Corporativos emitidos y en
circulacion no podra exceder de VEINTE
MILLONES de Délares (US$20,000,000.00)
moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América (“Dolares” o “US$”) en ningin
momento (en adelante la “Emision”, el
“Programa” o ¢l “Programa Rotativo™).

El valor nominal de esta Emision representa
2000 veces el capital pagado del Emisor a la
fecha del 30 de septiembre de 2020.

El Emisor podra emitir tantas Series como
estime conveniente segun lo establezca el
Emisor de acuerdo a sus necesidades y las
condiciones del mercado, siempre y cuando se
respete el monto autorizado total del Programa
Rotativo de Bonos de Veinte Millones de
Doélares (US$20,000,000.00). EI Programa
Rotativo de Bonos ofrece al Emisor la
oportunidad de emitir nuevos Bonos en Series
en la medida en que se vayan venciendo o
redimiendo los Bonos emitidos y en circulacion,
por un valor nominal equivalente hasta el monto
vencido o redimido. En ningdn momento el
saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y

4



Series:

Fecha de Oferta Inicial:

Denominacion del VValor Nominal:

Precio inicial de la oferta:

en circulacion podra ser superior al monto
autorizado total del Programa Rotativo de
Bonos de Veinte Millones de Dolares
(US$20,000,000.00).

Los términos y condiciones particulares de cada
Serie, incluyendo, la serie, si es 0 no
garantizada, uso de fondos, Fecha de Oferta,
monto, Tasas de Interés, base de célculo de la
Tasa de Interés, plazo, cronograma de
amortizacion de capital (de ser aplicable), Fecha
de Pago de interés y capital, Periodo de Interes,
Fecha de Liquidacién, Fecha de Vencimiento,
fecha de impresion del suplemento, nombre de
la calificadora de riesgo y la calificacion
otorgada, los términos particulares de su
redencién anticipada (ej. si tendran o no
penalidades por redencion anticipada), y, en el
caso de que se trate de una Serie Garantizada,
descripcion de las garantias que tendrd cada
Serie Garantizada, incluyendo la constitucion de
uno o mas fideicomiso(s) de garantia para
garantizar dicha Serie Garantizada, la entidad
que fungira como fiduciario de tal(es)
fideicomisos(s), quedando entendido que el
proyecto de contrato de fideicomiso deberd
remitirse con suficiente tiempo a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la
Bolsa de Valores de Panama, S.A. para su
autorizacion, Obligaciones de Hacer particulares
adicionales y Obligaciones de No Hacer
particulares adicionales, seran determinados
segun las necesidades del Emisor y demanda del
mercado, todos estos términos y condiciones los
cuales serdn comunicados a la Superintendencia
del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores
de Panama, S.A. mediante un suplemento al
Prospecto Informativo que sera presentado por
lo menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha
de Oferta de la respectiva Serie.

26 de marzo de 2021

Los Bonos Corporativos seran emitidos en
denominaciones de Mil Dolares (US$1,000.00)
moneda de curso legal de los Estados Unidos de
Ameérica o sus multiplos.

Los Bonos Corporativos seran ofrecidos



Duracion del Programa Rotativo:

Tasa de Interés:

inicialmente a un precio a la par, es decir, al
100% de su valor nominal, pero podran ser
objeto de deducciones o descuentos, asi como
de primas o sobreprecio segun lo determine el
Emisor, de acuerdo con sus necesidades y a las
condiciones del mercado.

El  Programa Rotativo de los Bonos
Corporativos y sus Series tendran un plazo de
vigencia definido; el cual no podra ser mayor a
diez (10) afos.

Los Bonos de cada Serie devengaran intereses a
partir de la Fecha de Oferta de dicha Serie y
hasta su Fecha de Vencimiento o Fecha de
Redencion Anticipada (de haberla). La tasa de
interés serd fijada por el Emisor antes de la
Fecha de Oferta de la Serie respectiva y podra
ser fija o variable. En caso de ser una tasa fija,
los Bonos devengaran una tasa fija de interés
anual que sera determinada por el Emisor segun
sus necesidades y la demanda del mercado y que
ser4d comunicada mediante un suplemento al
Prospecto Informativo con no menos de dos (2)
Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva. La tasa variable también sera
determinada por el Emisor segin sus
necesidades y la demanda del mercado y
comunicada mediante un suplemento al
Prospecto Informativo con no menos de dos (2)
Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la
respectiva Serie y serd la que resulte de sumar
un margen, a ser establecido exclusivamente por
el Emisor, a aquella tasa que bancos de primera
linea requieran entre si para depodsitos en
Dolares, a un (1), tres (3) o seis (6) meses plazo,
en el mercado interbancario de Londres
(London Interbank Market) (la “Tasa LIBOR”).
La Tasa LIBOR aplicable sera la que aparezca
en la pagina correspondiente del sistema de
informaciéon financiera Bloomberg Financial
Markets Service, o en cualquier otro servicio
similar que publique dichas tasas, bajo “LIBOR
USD”, quedando entendido que la tasa que
aplicard dependera de la periodicidad del pago
de intereses establecido para cada Serie, es
decir, LIBOR 1M, 2M, 3M y 6M. La tasa
aplicable se utilizara tal como sea publicada. Si
antes de la finalizacion de cualquier Periodo de



Base de Calculo:

Fecha de VVencimiento:

Pago de Capital:

Interés, en el caso en que una o varias de estas
Series hayan sido emitidas a una tasa de interés
variable referenciada a la Tasa LIBOR, el
Agente de Pago, Registro y Transferencia
determina que no existen medios adecuados y
razonables para la determinacion de la Tasa
LIBOR para dicho Periodo de Interés, el Agente
de Pago, Registro y Transferencia debera
notificarle al Emisor y a los Tenedores
Registrados por teléfono, correo electronico, en
formato de documento portable (pdf) o por fax
tan pronto como sea posible. A partir de la fecha
de dicha notificacién, la Tasa LIBOR que se
utilizaba como referencia para calcular la tasa de
interés variable sera reemplazada por la Tasa de
Referencia Alterna, la cual, a partir de la
finalizacion ~ del  Periodo  de  Interés
inmediatamente anterior a la fecha de
notificaciébn por parte del Agente de Pago,
Registro y Transferencia, sera la tasa de
referencia que se utilizara para calcular la tasa
de interés variable de la Serie respectiva y el
Emisor notificard a la SMV y a la BVP
mediante suplemento al Prospecto Informativo
con dos (2) Dias Habiles antes de la fecha en
que vaya a utilizarse la Tasa de Referencia
Alterna. EI Emisor notificard de lo mismo a
LatinClear. Para cada una de las series de Bonos
de que se trate, el Emisor determinara la
periodicidad del pago de intereses, la cual podra
ser mensual, trimestral, semestral o anual.

La base para el célculo de intereses sera en base
a un afio de 360 dias, dividido en 12 meses de
30 dias cada mes (360/360), redondeando la
cantidad resultante al centavo mas cercano
(medio centavo redondeado hacia arriba).

La Fecha de Vencimiento de cada una de las
Series a ser emitidas serd determinada por el
Emisor y comunicada a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de
Panamé, S.A. mediante un suplemento al
Prospecto Informativo que sera presentado por
lo menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha
de Oferta de la respectiva Serie.

Para cada una de las Series, el cronograma de
amortizacion (de haberlo), serd determinado por



Pago de Intereses:

Prelacion

Periodo Fiscal del Emisor:

Garantias

el Emisor y comunicado a la Superintendencia
del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores
de Panama, S.A. mediante un suplemento al
Prospecto Informativo que serd presentado por
lo menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha
de Oferta de la respectiva Serie.

La Fecha de Pago de intereses de los Bonos de
las Series, devengados sobre Saldo Insoluto a
Capital de cada uno de los Bonos a ser emitidos
y el Periodo de Interés seran determinados por
el Emisor y comunicados a la Superintendencia
del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores
de Panamd, S.A. mediante un suplemento al
Prospecto Informativo que sera presentado por
lo menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha
de Oferta de la respectiva Serie.

Mientras los Bonos estén representados por
Bonos Globales, los intereses seran pagados a
través de las facilidades de LatinClear y de
acuerdo con su reglamento vigente.

Aquella(s) Serie(s) de los Bonos que sean
garantizados con un contrato de fideicomiso
irrevocable de garantia a favor de los Tenedores
Registrados de dichas Series constituirdn una
obligacion directa, no subordinada y garantizada
del Emisor. EI Emisor podrd emitir Series No
Garantizadas, las cuales no gozaran de garantia
y estaran sujetas a la prelacion establecidas por
las leyes aplicables.

El pago de capital e intereses de los Bonos no
tiene preferencia sobre las demés acreencias que
se tengan contra el Emisor, excepto, en caso de
las Series Garantizadas, hasta el valor de las
garantias, y en general, por las prelaciones
establecidas por las leyes aplicables en caso de
proceso concursal de reorganizacion 0
liquidacion, cuyos procesos concursales estan
regulados por la Ley 12 de 19 de mayo de 2016.

Ano fiscal terminado el 31 de diciembre de cada
afio.

A la fecha de autorizacion del presente
Prospecto, la Emision no cuenta con garantias.



Uso de los Fondos:

Sin perjuicio del hecho que, como se sefiala en
el presente Prospecto Informativo, al momento
en que se registra la Emisién, la misma no es
garantizada, respecto a la posibilidad de que se
emitan Series Garantizadas, queda entendido
que una o mas de las Series Garantizadas
estardn garantizadas por un contrato de
fideicomiso individual y el detalle de los bienes
y derechos de cada fideicomiso, asi como el
plazo para el otorgamiento de cada fideicomiso
y para la formalizacion de las garantias que
correspondan, avalios y demas documentos que
se requieran para la constitucién de la garantia
de una o més Series Garantizadas, la entidad que
fungira ~ como  fiduciario de  tal(es)
fideicomisos(s), sera determinado por el Emisor,
segun sus necesidades y las condiciones del
mercado. Cada uno de los contratos de
fidecomisos individuales que garantizan una o
mas de las Series Garantizadas seran remitidos
por el Emisor a la Superintendencia del
Mercado de Valores con el Suplemento al
Prospecto  Informativo con un  plazo
suficientemente amplio para que los mismos
sean analizados y aprobados por la
Superintendencia del Mercado de Valores.
Luego de contar con la respectiva aprobacion y
autorizacion, el Emisor podrd ofertar la(s)
Serie(s) Garantizada(s) respectiva(s). La
documentacion debera detallar todos los puntos
solicitados por el Acuerdo No. 2-2010 de 16 de
abril de 2010 emitido por la Superintendencia
del Mercado de Valores, como fue modificado
por el Acuerdo No. 3-2017 de 5 de abril de
2017; el Acuerdo No. 5-2017 de 8 de agosto de
2017; el Acuerdo No. 9-2017 de 27 de
diciembre de 2017; el Acuerdo No. 12-2020 de
21 de septiembre de 2020; el Acuerdo No. 13-
2020 de 7 de octubre de 2020; y el Acuerdo No.
15-2020 de 9 de diciembre de 2020 (el “Texto
Unico No. 2-2010”), Seccién Garantias.

Programa

Los fondos netos recaudados por la Emision
seran utilizados para cancelar la Facilidad
Crediticia, otorgada el 30 de enero de 2020, con
un plazo de vencimiento de 15 meses, que el
Emisor mantiene con Global Bank Corporation,



Forma de los Bonos, Denominacion y
Titularidad:

Redencion Anticipada:

cuyo saldo al 08 de marzo de 2021 es la suma
de US$9,920,890.34, asi como para y capital de
trabajo del Emisor.

Por tratarse de una emision rotativa,
correspondera a la administracion del Emisor
decidir sobre el uso de los fondos remanentes de
la colocacién de los Bonos, en atencion a las
condiciones de negocios Yy necesidades
financieras de la empresa, asi como también en
consideracion a los cambios que pudieran darse
en relacién con las condiciones financieras de
los mercados de capitales.

El uso de fondos producto de la emision y venta
de cada una de las Series a ser emitidas sera
comunicado a la Superintendencia del Mercado
de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama
mediante  un suplemento al Prospecto
Informativo que sera presentado por lo menos
dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
de la respectiva Serie.

Los Bonos seran emitidos en forma rotativa,
nominativa, registrada y sin cupones, en
denominaciones de Mil Ddlares (US$1,000.00)
y multiplos de dicha denominacion. Los Bonos
seran emitidos en uno o méas macrotitulos o
titulos globales (individualmente el “Bono
Global” o colectivamente los “Bonos Globales™)
emitidos a nombre de LatinClear para ser
consignados en las cuentas de sus participantes.
Los derechos bursatiles con respecto a los
Bonos Globales seran registrados, traspasados y
liquidados de acuerdo con las reglas y
procedimientos de LatinClear. Sin embargo, el
titular de dichos derechos podra solicitar en
cualquier momento que se le expida un
certificado fisico que represente su Bono, sujeto
al cumplimiento de los tramites que al respecto
requiera LatinClear.

Una Serie de Bonos puede ser objeto de una
redencion  anticipada  obligatoria  (una
“Redencién Anticipada Obligatoria™) y/o de una
redencion anticipada a opcion del Emisor (una
“Redencién Anticipada Opcional™). Sujeto a lo
establecido por el Emisor y comunicado
mediante el Suplemento de cada Serie, las
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Fuente de Pago:

Tratamiento Fiscal:

Redenciones Anticipadas Obligatorias y las
Redenciones Anticipadas Opcionales podran ser
parciales o totales. Sujeto a lo establecido por el
Emisor y comunicado mediante el Suplemento
de cada Serie, las Redenciones Anticipadas
Obligatorias seran pagos obligatorios al saldo
insoluto capital de los Bonos de la Serie
respectiva que el Emisor se obliga a pagar en los
términos contenidos en el Suplemento de la
Serie correspondiente. Sujeto a lo establecido
por el Emisor y comunicado mediante el
Suplemento de cada Serie, las Redenciones
Anticipadas Opcionales son pagos voluntarios al
saldo insoluto capital de los Bonos de la Serie
respectiva que el Emisor tiene el derecho, mas
no la obligacion, de llevar a cabo, en los
términos contenidos en el Suplemento de la
Serie correspondiente. Los términos particulares
de una Redencion Anticipada Obligatoria y
Redencion Anticipada Opcional (incluyendo,
entre otros, si tendran o no penalidades por
redencion anticipada) seran comunicados a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la
Bolsa de Valores de Panam4, S.A. mediante un
suplemento al Prospecto Informativo que sera
presentado por lo menos dos (2) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta de la respectiva
Serie.

El repago del capital e intereses de los Bonos de
cada Serie provendra de los recursos financieros
generales del Emisor, incluyendo, pero no
limitandose a: (i) flujo generado por la venta y/o
arrendamiento de bienes inmuebles del Emisor;
(if) flujo generado de los recursos financieros
generales del Emisor; y/o (iii) aportes
extraordinarios de los accionistas; quedando
entendido que de tratarse de wuna Serie
Garantizada, en adicion al (i), (ii) y (iii), como
fuente de pago, también comprendera fuente de
pago el flujo generado por los bienes dados o
gravados en garantia a titulo fiduciario. No se
constituird un fondo de amortizacion.

Impuesto sobre la Renta con respecto a
Ganancias de Capital Provenientes de la
Enajenacion de los Bonos: De conformidad con
lo dispuesto en el Articulo 334 del Titulo XVI
del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de
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julio de 1999 y la Ley 31 del 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 Superintendencia del Mercado
de Valores, 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, en los casos de ganancias
obtenidas por la enajenacién 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 someterd 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 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. El comprador
tendra la obligacion de remitir al fisco el monto
retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes
a la fecha en que surgié la obligacion de pagar.
Si hubiere incumplimiento, la sociedad emisora
es solidariamente responsable del impuesto no
pagado. El contribuyente podrd 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
podré presentar una declaracién jurada especial
acreditando la retencion efectuada y reclamar el
excedente que pueda resultar a su favor como
crédito fiscal aplicable al Impuesto sobre la
Renta, dentro del periodo fiscal en que se
perfecciond la transaccion. EI monto de las
ganancias obtenidas en la enajenacion de los
valores no sera acumulable a los ingresos
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Estructurador y Agente de Pago, Registro y

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
Emisor el registro de la transferencia de los
Bonos a su nombre, deberd mostrar evidencia al
Emisor de la retencién del cinco por ciento (5%)
a que se refiere el articulo 2 de la Ley 18 de
2006 en concepto de pago del impuesto sobre la
renta correspondiente por la ganancia de capital
causada en la venta de los Bonos.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses
generados por los Bonos: De conformidad con
lo dispuesto en el Articulo 335 del Titulo XVI
del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de
julio de 1999, modificado por la Ley 8 de 15 de
marzo de 2010 que prevé que salvo lo
preceptuado en el articulo 733 del Cddigo
Fiscal, adicionado mediante el paragrafo 1,
estaran exentos del impuesto sobre la renta los
intereses u otros beneficios que se paguen o
acrediten sobre valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores y que,
ademas, sean colocados a través de una bolsa de
valores o de otro mercado organizado.

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

Esta seccion es meramente informativa y no
constituye una declaracion o garantia del Emisor
sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de
Economia y Finanzas de la Republica de
Panama daréa 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.

Global Bank Corporation (“Global Bank™).
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Transferencia:

Agente de Colocacion y Puesto de Bolsa:

Registro:

Inscripcion y Listado de Valores:

Central de Custodia:

Asesores Legales:
Auditores Externos:
Calificadora de Riesgo:

Calificacion de Riesgo de la Emision:

Deposito Previo:

Ley Aplicable:

Jurisdiccion:

Modificaciones de términos y condiciones,

cambios y/o dispensas:

Global Valores, S.A. (“Global Valores™)

Superintendencia del Mercado de Valores:
Resolucién No. SMV-111-21 del 26 de marzo de
2021

Bolsa de Valores de Panam4, S.A.

Central Latinoamericana de Valores, S.A.
(Latinclear)

Morgan & Morgan
Albay Asociados
EB Ratings. Corp.

Los Bonos cuentan con una calificacion de
riesgo local de ‘BBB- (pa)’ y Perspectiva
‘Estable’ otorgada por EB Ratings Corp., el 3 de
marzo de 2021.

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

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

Republica de Panama.

Toda la documentacion que ampara esta
Emisién podra ser corregida o enmendada por el
Emisor, sin el consentimiento de los Tenedores
Registrados de los Bonos (los “Tenedores
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Registrados™”) para remediar ambigliedades o
para corregir errores evidentes o inconsistencias.
Cuando tales enmiendas no impliquen
modificaciones a los términos y condiciones de
los Bonos Corporativos y documentos
relacionados con este Programa, no se requerira
el consentimiento previo o posterior de los
Tenedores Registrados. Tales enmiendas se
notificaran a la Superintendencia del Mercado
de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama,
S.A. mediante un suplemento al Prospecto
Informativo que serd presentado dentro de los
dos (2) Dias Habiles siguientes a la fecha en que
se hubiesen aprobado. Estos cambios no podrén
en ningln caso afectar adversamente los
intereses de los Tenedores Registrados.

En el caso de cualquier otra modificacion,
cambio o dispensas que el Emisor desee realizar
en los Términos y Condiciones de los Bonos, asi
como para dispensar al Emisor en cuanto al
cumplimiento de sus Obligaciones de Hacer (ver
Seccion 111.A.n), de sus Obligaciones de No
Hacer (ver Seccion I11.A.0), de sus Obligaciones
Financieras (ver Seccion I11.A.p) y/o de aquellas
relacionadas a Eventos de Incumplimiento
respecto de cada Serie, y/o en la documentacion
que ampara esta Emision se requerira el
consentimiento de  aquellos  Tenedores
Registrados que representen un minimo del
cincuenta y un por ciento (51%) del Saldo
Insoluto a capital de las Series a modificar, en
un momento determinado (la “Mayoria de los
Tenedores Registrados de una Serie en
Particular”); salvo que se refiera a cambios
relacionados con la tasa de interés, la Fecha de
Vencimiento y/o garantias, temas estos que
requeriran el voto favorable de aquellos
Tenedores Registrados que representen al
menos el setenta y cinco por ciento (75%) del
Saldo Insoluto a Capital de los Bonos
Corporativos emitidos y en circulacion de la
Series a modificar, en un momento determinado
(la  “Super Mayoria de los Tenedores
Registrados de una Serie en Particular”).

Copia de la documentacion que ampare
cualquier reforma, correccion enmienda, o
dispensa de los términos de los Bonos
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Factores de Riesgo Principales:

Corporativos sera suministrada por el Emisor a
la Superintendencia del Mercado de Valores y a
la Bolsa de Valores de Panam4, S.A., quienes la
mantendran en sus archivos a la disposicién de
los interesados.

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 presentacién de
solicitudes de registro de modificaciones a
términos y condiciones de valores registrados en
la SMV, asi como cualquier otra disposicién que
ésta determine.

A continuacién, un resumen de los principales
factores de riesgo de la Emision, del Emisor, del
Entorno y de la Industria. Dicho resumen no
contiene un detalle exhaustivo de todos los
riesgos de la presente Emision, los cuales si
estdn ampliamente detallados en la Seccion Il
del presente Prospecto Informativo.

l. De la Oferta:
Programa

Riesgo de fuente de repago

Los fondos para repagar los Bonos provendran
de flujos resultantes de dichas actividades. El
flujo proveniente de arrendamientos que realiza
el Emisor podria verse afectado dado que la
industria de alquileres de locales comerciales en
la Republica de Panama, en los altimos afios ha
estado caracterizado por la sobreoferta, lo que
ha resultado en la caida de los valores de
alquiler por metro cuadrado y el aumento
paulatino de la desocupacion de locales y mora
en el pago de los canones de arrendamiento
pactados. Esta situacion, producto de la
desaceleracion de la economia en los ultimos
afios aunada a la pandemia que se encuentra en
desarrollo (COVID 19), hace posible que en el
futuro inmediato la capacidad de pago de los
inquilinos que ocupan los bienes inmuebles
dados en garantia se vea afectada.

Por lo tanto, una baja ocupacion de los locales
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arrendados y/o del canon de arrendamiento
respectivo, podria poner en riesgo el repago del
capital e intereses de los Bonos.

Ademas, los canones de arrendamiento y
contratos de arrendamiento que constituiran la
fuente de repago de los Bonos de Series
Garantizadas podrian no estar cedidos en
garantia a favor del Fiduciario, por lo que
pudieran ser perseguidos por los demas
acreedores del Emisor, poniendo en riesgo el
repago de los Bonos.

Riesgo de uso de fondos

Los fondos netos recaudados por la Emision
seran utilizados para cancelar la Facilidad
Crediticia que el Emisor mantiene con Global
Bank Corporation, otorgada el 30 de enero de
2020, con un plazo de vencimiento de 15 meses,
cuyo saldo al 08 de marzo de 2021 es la suma
de US$9,920,890.34, asi como para el pago de
obligaciones futuras y capital de trabajo del
Emisor o afiliadas. .

Por tratarse de una emision rotativa,
correspondera a la administracién del Emisor
decidir sobre el uso de los fondos remanentes de
la colocacion de los Bonos, en atencion a las
condiciones de negocios y necesidades
financieras de la empresa, asi como también en
consideracion a los cambios que pudieran darse
en relacion con las condiciones financieras de
los mercados de capitales.

El uso de fondos producto de la emision y venta
de cada una de las Series a ser emitidas sera
comunicado a la Superintendencia del Mercado
de Valores y a la Bolsa de Valores de Panaméa
mediante  un  suplemento al Prospecto
Informativo que serd presentado por lo menos
dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
de la respectiva Serie.

Riesgo de Prelacién

Aquella(s) Serie(s) de los Bonos que sean
garantizados con un contrato de fideicomiso
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irrevocable de garantia a favor de los Tenedores
Registrados de dichas Series constituiran una
obligacion directa, no subordinada y garantizada
del Emisor. EI Emisor podrd emitir Series No
Garantizadas las cuales, no gozaran de garantia
y estaran sujetas a la prelacion establecidas por
las leyes aplicables.

El pago de capital e intereses de los Bonos no
tiene preferencia sobre las demés acreencias que
se tengan contra el Emisor, excepto, en el caso
de las Series Garantizadas, hasta el valor de las
garantias, y en general, por las prelaciones
establecidas por las leyes aplicables en caso de
proceso concursal de reorganizacion 0
liquidacion, cuyos procesos concursales estan
regulados por la Ley 12 de 19 de mayo de 2016.
En caso de que el Emisor se viera en la
necesidad de obtener financiamiento distinto de
la presente oferta de Bonos, la Emision no
tendra prelacion sobre las deudas que pudiera
contraer el Emisor en el desarrollo del negocio.

Riesgo de falta de liquidez de mercado
secundario

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

Series

Riesgo de determinacién de ciertos términos y
condiciones de las Series

Ciertos términos y condiciones particulares de
cada una de las Series del Programa de Bonos
que se emitan, sean 0 no garantizadas, seran
determinados segun las necesidades del Emisor
y demanda del mercado, los cuales, salvo que se
establezcan en el presente  Prospecto
Informativo, serdn  comunicados a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la
Bolsa de Valores de Panam4, S.A. mediante un
suplemento al Prospecto Informativo que sera
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presentado por lo menos dos (2) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta de la respectiva
Serie de que se trate.

Riesgo de redencién anticipada de las Series:

Frente a condiciones de disminucion en las tasas
de interés en el mercado, el Emisor podria
refinanciarse  redimiendo  anticipadamente
alguna de las Series, sujeto en todo caso al
derecho de redencién anticipada y penalidad por
redencion -de haberla- que se haya establecido
en el suplemento al Prospecto Informativo para
cada Serie de que se trate. Ademas, en el caso
de que los Bonos, por razon de las condiciones
prevalecientes en el mercado, se llegasen 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 decidiese ejercer la opcion
de redencion.

1. Del Emisor:
Riesgo operacional

Los ingresos del Emisor provienen en su
mayoria por arrendamiento de su bien inmueble,
y que, como se puede ver en los Estados
Financieros adjuntos a este prospecto
informativo, no son superiores a los gastos del
Emisor.

Las actividades del Emisor, directa o
indirectamente, se limitan actualmente a
aquellas relacionadas con el arrendamiento de
propiedades inmobiliarias de propiedad del
Emisor. Dichas actividades han sido afectadas
por la sobreoferta en el mercado inmobiliario,
asi como la desaceleracién de la economia en
los ultimos afios aunada a la pandemia que se
encuentra en desarrollo (COVID 19).

En virtud de lo anterior, si bien pueden existir
contratos de arrendamientos ya firmados en
relacién con dichas propiedades inmobiliarias,
no existe garantia de que el Emisor pueda
mantener el nivel de arrendamientos ni de
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concretar las ventas o arrendamientos de la
mayoria o0 totalidad de las unidades
inmobiliarias restantes (ya construidas) ni las
futuras (por construir).

Riesgo de Generacion de Ingresos por
Concentracion de Arrendatarios

El riesgo por concentracion de generacion de
ingresos por parte de un solo arrendatario o un
nimero pequefio de los mismos, Ritol
Investments, Inc. puede verse afectada por: (i) el
incumplimiento de contrato, (ii) necesidad de
procesos legales; y (iii) posible desocupacién en
arriendo por parte de tercero por periodos
prolongados de tiempo, son eventos que pueden
afectar sensiblemente la capacidad de pago de
Ritol Investments, Inc.

Ausencia de principios y procedimientos de
Gobierno Corporativo

El Emisor no ha adoptado a lo interino de su
organizacion las reglas o procedimientos de un
buen gobierno corporativo contenidas en el
Acuerdo No. 12-2003 de la Superintendencia
del Mercado de Valores, lo que implica que
podran existir riesgos relacionados a la ausencia
de una aplicacion total de las politicas y
procedimientos de gobierno  corporativo
mencionados en el referido Acuerdo No. 12-
2003, lo cual podria limitar las oportunidades de
financiamiento publico o privado en mejores
términos y condiciones.

I1l. Del Entorno:

Riesgo Pais

Las operaciones del Emisor y sus clientes estan
ubicadas principalmente en la Republica de
Panama. En consecuencia, la condicion
financiera y los resultados operativos del
Emisor, incluyendo su capacidad de satisfacer
las obligaciones relacionadas con los Bonos,
dependeran principalmente de las condiciones
politicas y economicas que prevalezcan en
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Panama. Dado los efectos que ha tenido la
pandemia (COVID-19) en desarrollo, el
producto interno bruto (PIB) de Panaméa se ha
contraido en un 17.9%. Ademas, otros efectos
como la alta pérdida de empleos, cierres de
empresas y hasta reducciones en la calificacion
de varios bancos importantes de la plaza,
podrian tener un efecto negativo en cuanto a
dichas condiciones politicas y econémicas.

Riesgo de cambios en la reqgulacién:

El Emisor no puede garantizar que no habra
variacion en el marco regulatorio, aplicable a las
personas juridicas en general y/o a las
actividades comerciales que lleva a cabo el
Emisor, o que perjudique las actividades
comerciales que realiza el Emisor o los
arrendatarios. Los mandatarios legislativos y
ejecutivos pueden dictar leyes donde se ofrecen
incentivos o exenciones fiscales a las empresas
0 pueden imponer normas que restrinjan o
incentiven el crecimiento econémico del Pais.

Riesgo por factores politicos o fiscales:

El Emisor no puede garantizar que en el futuro
no habra variaciones en el contexto politico del
pais que pudiese afectar las actividades
comerciales del Emisor, ni tampoco, que no
habréa variaciones en el régimen fiscal o sistema
tributario de Panama que perjudiquen las
actividades comerciales que realiza el Emisor o
los arrendatarios.

Riesqgo de inflacion:

Existe el riesgo de un aumento generalizado y
continuo en los precios de bienes, servicios y
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.
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IV. De la Industria:

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: (i) El desempefio de la
economia panamefia y global, y (ii) cambios en
la oferta y demanda de espacios residenciales y
locales comerciales similares, (iii) acciones de
los gobiernos ante sus economias.

Dicha industria inmobiliaria en la Republica de
Panamd, en los ultimos afios ha estado
caracterizado por la sobreoferta, lo que ha
resultado en la caida de los valores de alquiler
por metro cuadrado y el aumento paulatino de la
desocupacion de locales y mora en el pago de
los cénones de arrendamiento pactados. Esta
situacion, producto de la desaceleracion de la
economia en los ultimos afios aunada a la
pandemia que se encuentra en desarrollo
(COVID 19), hace el mercado inmobiliario, de
momento, riesgoso para las empresas cuya
principal actividad comercial se centra en esta
industria; como es el caso del Emisor.

Corridas bancarias

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

Riesgo por volatilidad

Debido a la naturaleza de la industria donde
opera el Emisor, existe riesgo de volatilidad
debido a: 1) estabilidad y plazo de los contratos
de alquiler, 2) alto costo de las barreras de
entrada, 3) estabilidad del valor de los activos
de las empresas entre otros.
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Copia de la documentacion que ampare cualquier reforma, correccion o enmienda de los
términos de los Bonos serd suministrada por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de
Valores y a la Bolsa de Valores de Panamd, S.A., quien la mantendrd en sus archivos a la
disposicion de los interesados.

Il. FACTORES DE RIESGO

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

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

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

Los principales factores de riesgo que podrian afectar adversamente las fuentes de repago de la
presente Emision incluyen los siguientes:

A. DE LA OFERTA
1. Programa

a. Riesgo de fuente de repago

Los fondos para repagar los Bonos provendran de flujos resultantes de dichas
actividades. El flujo proveniente de arrendamientos que realiza el Emisor podria
verse afectado dado que la industria de alquileres de locales comerciales en la
Republica de Panamd, en los ultimos afios ha estado caracterizado por la
sobreoferta, lo que ha resultado en la caida de los valores de alquiler por metro
cuadrado y el aumento paulatino de la desocupacién de locales y mora en el pago
de los cénones de arrendamiento pactados. Esta situacion, producto de la
desaceleracion de la economia en los Gltimos afios aunada a la pandemia que se
encuentra en desarrollo (COVID 19), hace posible que en el futuro inmediato la
capacidad de pago de los inquilinos que ocupan los bienes inmuebles dados en
garantia se vea afectada.
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Por lo tanto, una baja ocupacion de los locales arrendados y/o del canon de
arrendamiento respectivo, podria poner en riesgo el repago del capital e intereses
de los Bonos.

Ademaés, los cénones de arrendamiento y contratos de arrendamiento que
constituiran la fuente de repago de los Bonos de Series Garantizadas podrian no
estar cedidos en garantia a favor del Fiduciario, por lo que pudieran ser
perseguidos por los demas acreedores del Emisor, poniendo en riesgo el repago de
los Bonos.

Riesgo de uso de fondos

Los fondos netos recaudados por la Emision seran utilizados para cancelar la
Facilidad Crediticia que el Emisor mantiene con Global Bank Corporation,
otorgada el 30 de enero de 2020, con un plazo de vencimiento de 15 meses, cuyo
saldo al 08 de marzo de 2021 es la suma de US$9,920,890.34, asi como para el
pago de obligaciones futuras y capital de trabajo del Emisor o afiliadas.

Por tratarse de una emision rotativa, correspondera a la administracion del Emisor
decidir sobre el uso de los fondos remanentes de la colocacion de los Bonos, en
atencion a las condiciones de negocios y necesidades financieras de la empresa,
asi como también en consideracion a los cambios que pudieran darse en relacion
con las condiciones financieras de los mercados de capitales.

El uso de fondos producto de la emision y venta de cada una de las Series a ser
emitidas serd comunicado a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la
Bolsa de Valores de Panama mediante un suplemento al Prospecto Informativo
que sera presentado por lo menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
de la respectiva Serie.

Riesgo de Prelacion

Aquella(s) Serie(s) de los Bonos que sean garantizados con un contrato de
fideicomiso irrevocable de garantia a favor de los Tenedores Registrados de dichas
Series constituirdn una obligacion directa, no subordinada y garantizada del
Emisor. EI Emisor podra emitir Series No Garantizadas las cuales, no gozaran de
garantia y estardn sujetas a la prelacion establecidas por las leyes aplicables.

El pago de capital e intereses de los Bonos no tiene preferencia sobre las demas
acreencias que se tengan contra el Emisor, excepto, en el caso de las Series
Garantizadas, hasta el valor de las garantias, y en general, por las prelaciones
establecidas por las leyes aplicables en caso de proceso concursal de
reorganizacion o liquidacion, cuyos procesos concursales estan regulados por la
Ley 12 de 19 de mayo de 2016. En caso de que el Emisor se viera en la necesidad
de obtener financiamiento distinto de la presente oferta de Bonos, la Emision no
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tendra prelacion sobre las deudas que pudiera contraer el Emisor en el desarrollo
del negocio.

d. Riesgo por Ausencia de un Fondo de Amortizacion

El repago de capital de los Bonos no estd garantizado por un fondo de
amortizacion. Existe el riesgo de que el Emisor no cuente con la liquidez
necesaria para cumplir con el servicio de deuda o con la posibilidad de obtener un
financiamiento para el repago del capital bajo los Bonos. Debe también tenerse
presente que puede ser, 0 no, que se establezca un cronograma de amortizacion de
capital para ciertas Series de Bonos que el Emisor emita bajo el presente
Programa Rotativo.

e.  Vencimiento Anticipado

La presente Emision de Bonos conlleva ciertas circunstancias que constituiran un
Evento de Incumplimiento o Vencimiento Anticipado, respecto de cada una de las
Series del Programa, las cuales en el caso que se suscite alguna de ellas, de forma
individual o en conjunto, puede dar lugar a que se declare de plazo vencido una o
mas Series del Programa, tal y como se describe en la Seccion IlILLA.r de este
Prospecto Informativo.

f.  Riesgo de liquidez de mercado secundario

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

g. Modificaciones de Términos y Condiciones, Cambios y/o Dispensas

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al Prospecto y demas
documentos que respaldan la Emision con el exclusivo propdsito de remediar
ambigledades o para corregir errores evidentes o inconsistencias en la
documentacion. Cuando tales enmiendas no impliqguen modificaciones a los
términos y condiciones de los Bonos y documentos relacionados a esta Emision,
conforme se establece en la Seccién 111.A.m de este Prospecto Informativo, no se
requerira el consentimiento previo o posterior de los Tenedores Registrados y tales
enmiendas se notificardn a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la
Bolsa de Valores de Panama, S.A. mediante un suplemento al Prospecto
Informativo que seré presentado dentro de los dos (2) Dias Habiles siguientes a la
fecha en que se hubiesen aprobado.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra modificar en cualquier momento los
términos y condiciones de esta Emisién y/o en la documentacion que ampara esta
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Emision, cumpliendo con lo establecido en la Seccion I11.A.m de este Prospecto
Informativo y en el Acuerdo SMV 4-2003 de 11 de abril de 2003.

Riesgo de Tasa de Interés

La Tasa de Interés anual para cada una de las Series de que se trate podra ser fija,
variable o una combinacion de dichas a opcion del Emisor. Por lo tanto, en el caso
de ser fija, y que las tasas de interés del mercado aumenten respecto a los niveles
de tasas de interés vigentes al momento en el que se emitieron los Bonos de la(s)
Serie(s) de que se trate, 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.

Para los Bonos de tasa variable, existe el riesgo que la rentabilidad de dichos
Bonos disminuya producto de variaciones en las tasas de intereses del mercado.
Adicionalmente, existe el riesgo de que en el futuro la Tasa LIBOR deje de ser
accesible de manera publica y se tenga que utilizar una Tasa de Referencia Alterna
cuyo comportamiento puede ser diferente al comportamiento de la Tasa LIBOR.

Riesgo de Periodo de Vigencia del Programa Rotativo

El Programa Rotativo de Bonos Corporativos y sus Series tendran un plazo de
vigencia definido; el cual no podré ser mayor a diez (10) afios.

Riesgo de Partes Relacionadas

Los fondos netos recaudados por la Emision seran utilizados para cancelar la
Facilidad Crediticia, otorgada el 30 de enero de 2020, con un plazo de
vencimiento de 15 meses, que el Emisor mantiene con Global Bank Corporation,
cuyo saldo al 08 de marzo de 2021 es la suma de US$9,920,890.34 y capital de
trabajo del Emisor o afiliadas.

El Agente Estructurador y el Agente de Pago, Registro y Transferencia de la
presente Emision es la misma entidad, Global Bank Corporation.

Global Valores, S.A., Casa de Valores y Puesto de Bolsa de la presente Emision, y
Global Financial Funds Corp., en caso de ser fiduciario de los fideicomisos de
garantia de cada una de las Series Garantizadas que se emitan a futuro, forman
parte del mismo grupo econémico de Global Bank Corporation, el cual es Agente
Estructurador y el Agente de Pago, Registro y Transferencia de la presente
Emision.

Responsabilidad Limitada
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El articulo 39 de la Ley 32 de 1927 sobre Sociedades An6nimas de la Republica
de Panamé establece que los accionistas solo son responsables respecto a los
acreedores de la compafiia hasta la cantidad que adeuden a cuenta de sus acciones.
En caso de insolvencia, el accionista que tiene sus acciones totalmente pagadas no
tiene que hacer frente a la totalidad de las obligaciones de la sociedad, es decir,
responde hasta el limite de su aportacion ya realizada.

Riesgo de Liquidez

El indice de liquidez (activos circulantes entre pasivos circulantes del Emisor al 30
de septiembre de 2020 es de 4.9 veces). La falta de liquidez del Emisor puede
afectar el pago de las obligaciones bajo el Programa.

m. Riesgo de redencion anticipada de las Series

Frente a condiciones de disminucion en las tasas de interés en el mercado, el
Emisor podria refinanciarse redimiendo anticipadamente alguna de las Series,
sujeto en todo caso al derecho de redencidn anticipada y penalidad por redencion -
de haberla que se haya establecido en el suplemento al Prospecto Informativo para
cada Serie de que se trate. Ademas, en el caso de que los Bonos, por razon de las
condiciones prevalecientes en el mercado, se llegasen 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 decidiese ejercer la opcion de
redencion.

n. Riesgo por Obligaciones de Hacer y No Hacer

El incumplimiento por parte del Emisor de cualquiera de las Obligaciones de
Hacer o de las Obligaciones de No hacer descritas en las Seccion I11.A.n y Seccion
I11.A.0, respectivamente, de este Prospecto Informativo, puede conllevar que dicho
incumplimiento constituya un Evento de Incumplimiento o Vencimiento
Anticipado y dé lugar a la Declaracién de Vencimiento Anticipado de los Bonos.

El Emisor podra notificar cualquier Obligacion de Hacer u Obligacion de No
Hacer adicional que sea requerida o conveniente para cada Serie mediante
suplemento al Prospecto Informativo a mas tardar dos (2) Dias Habiles antes de la
Fecha de Oferta de la respectiva Serie.

0. Riesgo por condiciones financieras
Los términos y condiciones de los Bonos podran estar sujetos a obligaciones

financieras conforme a lo previsto en la Seccion IIlLA.p de este Prospecto
Informativo, que podrian limitar la flexibilidad financiera y operativa del Emisor.
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2. Series

Riesgo de determinacion de términos y condiciones de las Series

Ciertos términos y condiciones particulares de cada una de las Series del Programa
de Bonos que se emitan, sean 0 no garantizadas, seran determinados segun las
necesidades del Emisor y demanda del mercado, los cuales, salvo que se
establezcan en el presente Prospecto Informativo, serdn comunicados a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A.
mediante un suplemento al Prospecto Informativo que sera presentado por lo
menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la respectiva Serie de
que se trate.

Riesgo por Ausencia Temporal de la Constitucion de Garantia por parte del
Emisor

A la fecha de autorizacion del presente Prospecto, la Emision no cuenta con
garantias.

Sin perjuicio del hecho que, como se sefiala en el presente Prospecto Informativo,
al momento en que se registra la Emision, la misma no es garantizada, respecto a
la posibilidad de que se emitan Series Garantizadas, queda entendido que una o
mas de las Series Garantizadas estaran garantizadas por un contrato de fideicomiso
individual y el detalle de los bienes y derechos de cada fideicomiso, asi como el
plazo para el otorgamiento de cada fideicomiso y para la formalizacion de las
garantias que correspondan, avaltos y demas documentos que se requieran para la
constitucion de la garantia de una o mas Series Garantizadas, la entidad que
fungira como fiduciario de tal(es) fideicomisos(s), sera determinado por el Emisor,
segun sus necesidades y las condiciones del mercado. Cada uno de los contratos de
fidecomisos individuales que garantizan una o mas de las Series Garantizadas
seran remitidos por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores con el
Suplemento al Prospecto Informativo con un plazo suficientemente amplio para
que los mismos sean analizados y aprobados por la Superintendencia del Mercado
de Valores. Luego de contar con la respectiva aprobacion y autorizacion, el
Emisor podra ofertar la(s) Serie(s) Garantizada(s) respectiva(s). La documentacion
debera detallar todos los puntos solicitados por el Acuerdo No. 2-2010 de 16 de
abril de 2010 emitido por la Superintendencia del Mercado de Valores, como fue
modificado por el Acuerdo No. 3-2017 de 5 de abril de 2017; el Acuerdo No. 5-
2017 de 8 de agosto de 2017; el Acuerdo No. 9-2017 de 27 de diciembre de 2017;
el Acuerdo No. 12-2020 de 21 de septiembre de 2020; el Acuerdo No. 13-2020 de
7 de octubre de 2020; y el Acuerdo No. 15-2020 de 9 de diciembre de 2020 (el
“Texto Unico No. 2-2010”), Seccién Garantias.

Riesgo por ausencia de Garantia para las Series No Garantizadas
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Toda vez que las Series No Garantizadas no estaran garantizadas, existe el riesgo
de falta de pago en caso de incumplimiento del Emisor.

B. DEL EMISOR

a. Riesgo de Razones Financieras: Apalancamiento de deuda, ROE y ROA

El nivel de apalancamiento total (pasivo/patrimonio) del Emisor es de -18.0 veces
al 30 de septiembre de 2020 en comparacién con -58.7 veces al 30 de diciembre de
2019. De colocarse el 100% de la Emision, la relacién pasivos totales/patrimonio
del Emisor al 30 de septiembre de 2020 es de -29.8 veces.

En términos de rentabilidad, al 30 de septiembre de 2020, el Emisor mantiene
indice de rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) de -60.1% y un indice de
rentabilidad sobre activos (ROA) de 0.9%.

Al 30 de septiembre de 2020, la razon de deuda/patrimonio del Emisor era de -
10.7x

b. Riesgo operacional

Los ingresos del Emisor provienen en su mayoria por arrendamiento de su bien
inmueble, y que, como se puede ver en los Estados Financieros adjuntos a este
prospecto informativo, no son superiores a los gastos del Emisor.

Las actividades del Emisor, directa o indirectamente, se limitan actualmente a
aquellas relacionadas con el arrendamiento de propiedades inmobiliarias de
propiedad del Emisor. Dichas actividades han sido afectadas por la sobreoferta en
el mercado inmobiliario, asi como la desaceleracion de la economia en los Gltimos
afios aunada a la pandemia que se encuentra en desarrollo (COVID 19).

En virtud de lo anterior, si bien pueden existir contratos de arrendamientos ya
firmados en relacion con dichas propiedades inmobiliarias, no existe garantia de
que el Emisor pueda mantener el nivel de arrendamientos ni de concretar las
ventas o arrendamientos de la mayoria o totalidad de las unidades inmobiliarias
restantes (ya construidas) ni las futuras (por construir).

c. Riesgo de Generacion de Ingresos por Concentracion de Arrendatarios
El riesgo por concentracion de generacion de ingresos por parte de un solo
arrendatario o un nimero pequefio de los mismos, Ritol Investments, Inc. puede

verse afectada por: (i) el incumplimiento de contrato, (ii) necesidad de procesos
legales; y (iii) posible desocupacion en arriendo por parte de tercero por periodos
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prolongados de tiempo, son eventos que pueden afectar sensiblemente la
capacidad de pago de Ritol Investments, Inc.

Riesgo de tasa de interés

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

En caso de darse incrementos de las tasas de interés internacionales, el costo de
fondeo del Emisor podria aumentar. Si dicho incremento en el costo de fondos no
puede ser reflejado en las tasas cobradas a los clientes por presiones de mercado y
competencia, los mérgenes de utilidad del Emisor podrian verse afectados.

Los Bonos de las Series podrian tener una tasa fija o una tasa variable. En caso de
que el Emisor, en efecto, llegase a emitir Series que paguen tasa fija y las tasas de
interés aumentan de los niveles de tasas de interés vigentes al momento en que se
emitieron dichas Series, el inversionista perderia la oportunidad de invertir en
otros productos a tasas de interés de mercado y recibir una tasa de interés superior.

Ausencia de principios y procedimientos de Gobierno Corporativo

El Emisor no ha adoptado a lo interino de su organizacion las reglas o
procedimientos de un buen gobierno corporativo contenidas en el Acuerdo No 12-
2003 de la Superintendencia del Mercado de Valores, lo que implica que podran
existir riesgos relacionados a la ausencia de una aplicacion total de las politicas y
procedimientos de gobierno corporativo mencionados en el referido Acuerdo No.
12-2003, lo cual podria limitar las oportunidades de financiamiento publico o
privado en mejores términos y condiciones.

Riesgo de crédito operativo

Las actividades del Emisor, directa o indirectamente, se limitan actualmente a
aquellas relacionadas con el arrendamiento de propiedades inmobiliarias de
propiedad del Emisor. Si el flujo de ingresos llega a verse interrumpido, existe el
riesgo de no contar con lineas de crédito operativas para obtener la liquidez
necesaria para afrontar los gastos generales, administrativos, operativos y los
gastos de servicio de la deuda.

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

Riesgos por exposicion de activos fisicos a Desastres Naturales o Siniestros
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Existe el riesgo de que los desastres naturales, dependiendo de su magnitud,
puedan tener un impacto adverso considerable en los bienes inmuebles que
pudiesen servir de garantia a la presente emision.

Un desastre natural, incluyendo sin limitacion epidemias y/o pandemias (y
emergencias nacionales decretadas por el gobierno), podria tener un impacto
severo sobre los activos fisicos de propiedad del Emisor o causar la interrupcion
de la venta y/o arrendamientos de los activos. Adicionalmente, el Emisor no puede
asegurar que el alcance de los dafios sufridos debido a un desastre natural no
excederd los limites de cobertura de sus pdlizas 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 comprar y/o
arrendar los bienes inmuebles otorgados en garantia. La ocurrencia de un desastre
natural, particularmente uno que cause dafios que excedan la cobertura de las
polizas de seguro, podria tener un efecto adverso significativo en el negocio,
condicion financiera y resultados operativos del Emisor, y, por consiguiente,
afectando la capacidad de pago del Emisor.

Riesgo de valores disponibles para la venta. Detalle de valores registrados y
en circulacion

El Emisor no mantiene valores registrados ni en circulacion.

Riesgo fiscal

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

Riesgo de Reduccion Patrimonial

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

Riesgo por ausencia de prestamista de ultimo recurso

A falta de un prestamista de ultimo recurso, la liquidez del Emisor podria verse
afectada en caso de que las operaciones del Emisor se vean interrumpidas, la

liquidez se vea comprometida y exista una falta de disponibilidad de crédito.

Riesgo de competencia
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Existe la posibilidad de que el mercado en el que compite el Emisor se sature, lo
cual podria afectar negativamente la demanda para el arrendamiento de inmuebles
comerciales, y como consecuencia los canones de arrendamiento que perciba el
Emisor, como propietario de tales bienes inmuebles, lo cual podria afectar
adversamente la capacidad de pago de la presente Emision.

C. DEL ENTORNO
a. Riesgo Pais

Las operaciones del Emisor y sus clientes estan ubicadas principalmente en la
Republica de Panama. En consecuencia, la condicién financiera y los resultados
operativos del Emisor, incluyendo su capacidad de satisfacer las obligaciones
relacionadas con los Bonos, dependeran principalmente de las condiciones
politicas y econdémicas que prevalezcan en Panama. Dado los efectos que ha
tenido la pandemia (COVID-19) en desarrollo, el producto interno bruto (PIB) de
Panama se ha contraido en un 17.9%. Ademas, otros efectos como la alta pérdida
de empleos, cierres de empresas y hasta reducciones en la calificacion de varios
bancos importantes de la plaza, podrian tener un efecto negativo en cuanto a
dichas condiciones politicas y econémicas.

b. Politicas macroeconémicas

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:
(i) 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; (ii) 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; (iii) 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.

c. Regulacion

El Emisor no puede garantizar que no habra variacion en el marco regulatorio,
aplicable a las personas juridicas en general y/o a las actividades comerciales que
lleva a cabo el Emisor, o que perjudique las actividades comerciales que realiza el
Emisor o los arrendatarios. Los mandatarios legislativos y ejecutivos pueden
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dictar leyes donde se ofrecen incentivos o exenciones fiscales a las empresas o
pueden imponer normas que restrinjan o incentiven el crecimiento econémico del
Pais.

d. Riesgo de politica o régimen fiscal

El Emisor no puede garantizar que en el futuro no habra variaciones en el contexto
politico del pais que pudiese afectar las actividades comerciales del Emisor, ni
tampoco, que no habra variaciones en el régimen fiscal o sistema tributario de
Panama que perjudiquen las actividades comerciales que realiza el Emisor o los
arrendatarios.

e.  Riesgo cambiario

El sistema monetario de Panama tiene las siguientes caracteristicas: (i) se usa el
délar como moneda circulante; (ii) el Balboa, la moneda nacional, es una unidad
de cuenta y s6lo existe en monedas fraccionarias; (iii) los mercados de capital son
libres, no hay intervencion del gobierno, o restricciones a las transacciones
bancarias, 0 a los flujos financieros, ni a las tasas de interés; (iv) hay una gran
cantidad de bancos internacionales; (v) no hay banco central.

f.  Riesgo de inflacion

Existe el riesgo de un aumento generalizado y continuo en los precios de bienes,
servicios y 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.

g. Riesgo jurisdiccional

El Emisor no puede garantizar que no habré variaciones en materia jurisdiccional
que perjudiquen las actividades comerciales que realiza el Emisor.

h. Condiciones Politicas

La condicién financiera del Emisor podria verse afectada por cambios en las
politicas econdémicas, monetarias u otras del gobierno panamefio, el cual ha
ejercido, y continta ejerciendo, influencia sobre varios aspectos que afectan el
sector privado, tales como la implementacién de un rigido codigo laboral,
subsidios de electricidad relacionados con el aumento de los precios del
combustible, politicas tarifarias, politicas reglamentarias, entre otros. Las
acciones que pueda tomar el gobierno panamefio estdn fuera del alcance del
Emisor y podrian afectar adversamente la condicién financiera del Emisor.

33



D.

DE LA INDUSTRIA

a. 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: (i) El desempefio de la
economia panamefia y global, y (ii) cambios en la oferta y demanda de espacios
residenciales y locales comerciales similares, (iii) acciones de los gobiernos ante
sus economias.

Dicha industria inmobiliaria en la Republica de Panam4, en los ultimos afios ha
estado caracterizado por la sobreoferta, lo que ha resultado en la caida de los
valores de alquiler por metro cuadrado y el aumento paulatino de la desocupacién
de locales y mora en el pago de los canones de arrendamiento pactados. Esta
situacion, producto de la desaceleracion de la economia en los Gltimos afios
aunada a la pandemia que se encuentra en desarrollo (COVID 19), hace el
mercado inmobiliario, de momento, riesgoso para las empresas cuya principal
actividad comercial se centra en esta industria; como es el caso del Emisor.

b. Condiciones de competencia

Existen otros proyectos que compiten con los proyectos y desarrollos
inmobiliarios parte de la actividad comercial del Emisor. Las disponibilidades de
estos y otros desarrollos inmobiliarios de locales comerciales en el futuro podrian
causar que el volumen de arrendamiento de los bienes que puedan ser, en relacion
con alguna Serie, otorgados en garantia ya sea por el Emisor, se reduzca en la
medida en que uno o méas potenciales compradores opten por arrendar inmuebles
en otra ubicacion. De igual forma, una mayor competencia en el mercado de
inmuebles de oficinas y de locales comerciales podria resultar en la negociacion
de contratos de arrendamiento en términos menos favorables para el Emisor.

Al igual que otras industrias de la economia, el sector inmobiliario en sus
diferentes renglones no ha escapado de las afectaciones econémicas que esta
dejando a su paso la pandemia del nuevo coronavirus en Panama.

Parte de los ingresos del Emisor proviene del arrendamiento de su bien inmueble.
El flujo proveniente de arrendamientos que realiza el Emisor podria verse
afectado por la disminucion en el poder adquisitivo de los futuros arrendatarios.

El Emisor espera grandes retos y oportunidades una vez pase la pandemia del
Covid-19. El Emisor a futuro espera seguir operando bajo la misma modalidad,
por ende, estd sujeto a los riesgos inherentes al mercado financiero y entorno
econdmico panamefio en general.
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c. Corridas bancarias

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

d. Riesgo de Cambios en las Regulaciones o Legislacion

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

e. Riesgo por volatilidad

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

I1l. DESCRIPCION DE LA OFERTA

A continuacion, se presentan los detalles de la oferta y los términos y condiciones de la Emision.
A.DETALLES DE LA OFERTA

La Junta de Accionistas y la Junta Directiva del Emisor, como consta en el Acta de Reunion
Conjunta de Accionistas y Junta Directiva de RITOL INVESTMENTS INC. celebrada el veinte
(20) de noviembre de dos mil veinte (2020), autorizé la Oferta Publica de un Programa Rotativo
de Bonos Corporativos de RITOL INVESTMENTS INC., por una suma de hasta Veinte
Millones de Délares (US$ 20,000,000.00) moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América, que seran emitidos de tiempo en tiempo, bajo un programa rotativo en el cual los
Bonos emitidos y en circulacion no podran exceder la suma antes indicada en un solo momento,
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. El Programa Rotativo de los Bonos y sus Series tendran un
plazo de vigencia definido que no excedera de diez (10) afios, por lo que el presente programa
cuenta con un periodo de disponibilidad de plazo determinado.

Los Bonos tendrdn un valor nominal total de hasta Veinte Millones Dolares (US$
20,000,000.00) moneda de curso legal de Estados Unidos de América, emitidos en forma
nominativa, rotativa y registrada, sin cupones, en denominaciones de Mil Dolares (US$
1,000.00) moneda de curso legal de los Estados Unidos de América o sus maltiplos.

Los Bonos Corporativos serén en tantas series como determine el Emisor, las cuales podran estar
0 no garantizadas.

Para todas las series de Bonos que se emitan (cada una, una “Serie”), sean o no garantizadas,
cuyos términos y condiciones particulares de cada Serie de que se trate, incluyendo, la serie, si
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es 0 no garantizada, uso de fondos, Fecha de Oferta, monto, Tasas de Interés, base de calculo de
la Tasa de Interés, plazo, cronograma de amortizacion de capital (de ser aplicable), Fecha de
Pago de interés y capital, Periodo de Interés, Fecha de Liquidacién, Fecha de Vencimiento, fecha
de impresion del suplemento, nombre de la calificadora de riesgo y la calificacion otorgada, los
términos particulares de su redencién anticipada (ej. si tendran o no penalidades por redencion
anticipada), y en el caso de que se trate de una Serie Garantizada descripcion de las garantias que
tendra cada Serie Garantizada, incluyendo la constituciéon de uno o mas fideicomiso(s) de
garantia para garantizar dicha Serie Garantizada, la entidad que fungird como fiduciario de
tal(es) fideicomisos(s), quedando entendido que el proyecto de contrato de fideicomiso debera
remitirse con suficiente tiempo a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de
Valores de Panama, S.A. para su autorizacion, Obligaciones de Hacer particulares adicionales y
Obligaciones de No Hacer particulares adicionales, seran determinados segin las necesidades
del Emisor y demanda del mercado, los cuales, salvo que se establezcan en el presente prospecto
informativo, seran comunicados a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de
Valores de Panamé, S.A. mediante un suplemento al Prospecto Informativo que sera presentado
por lo menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la respectiva Serie de que se
trate.

Los Bonos seran ofrecidos directamente por el Emisor y colocados a través de los esfuerzos de la
Casa de Valores. La relacién de pasivos totales/patrimonio total del Emisor al 30 de septiembre
de 2020 es de -18.0 veces.

El presente Programa Rotativo de Bonos Corporativos no ofrece derecho de suscripcion
preferencial a favor de los accionistas del Emisor. A juicio de la Junta Directiva del Emisor, no
existen circunstancias o estipulaciones que puedan menoscabar la liquidez de los valores objeto
del presente Prospecto Informativo, ya que no hay restricciones en cuanto a nimero limitado de
tenedores, restricciones a los porcentajes de tenencia, derechos preferentes, entre otros.

La Emisién no estard limitada en cuanto a nimero de tenedores, restricciones a los porcentajes
de tenencia o derechos preferentes que puedan menoscabar su liquidez.

La fecha de oferta inicial de los Bonos sera el 26 de marzo de 2021.

No se estan ofreciendo valores convertibles ni derechos de suscripcion para adquisicién de
valores sujetos a derechos de redencion.

Los Bonos seran registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores y listados en la
Bolsa de Valores de Panama, S.A., y estaran sujetos a los siguientes términos y condiciones:

a.  Clase y Denominacién, Expedicion, Fecha y Registro de los Bonos

Los Bonos seran emitidos en forma rotativa, nominativa, registrada y sin cupones,
en denominaciones de Mil Ddlares (US$ 1,000.00) o sus mudltiplos de dicha
denominacién. Los Bonos serdn emitidos en uno o mas macrotitulos o titulos
globales (individualmente el “Bono Global” o colectivamente los “Bonos
Globales”) emitidos a nombre de LatinClear para ser consignados en las cuentas
de sus participantes. Derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales seran
registrados, traspasados y liquidados de acuerdo con las reglas y procedimientos
de LatinClear. Sin embargo, el titular de dichos derechos podra solicitar en
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cualquier momento que se le expida un certificado fisico que represente su Bono,
sujeto al cumplimiento de los tramites que al respecto requiera LatinClear.

Los Bonos serdn emitidos en titulos globales y/o en titulos individuales. 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) cualesquiera dos de
sus directores, o (ii) cualesquiera dos de sus dignatarios; o (iii) quienes de tiempo
en tiempo autorice su Junta Directiva a hacerlo, y deberdn estar autenticados y
fechados por un empleado autorizado del Agente de Pago. Las firmas de los
directores, dignatarios o quienes ocasionalmente autorice la Junta Directiva del
Emisor, asi como la del empleado autorizado a firmar por parte del Agente de
Pago deberan ser manuscritas y originales.

Cada Bono sera firmado, fechado y autenticado por el Agente de Pago, como
diligencia de autenticacion, en la fecha en que el Emisor reciba valor por dicho
Bono (la “Fecha de Expedicién”) o, mediante la anotacion de la siguiente leyenda:

“Este Bono forma parte de una emision rotativa por un monto total de hasta
US$ 20,000,000.00, moneda de curso legal de
los Estados Unidos de América, y el mismo ha sido emitido conforme al
Contrato de Agencia de Pago, Registroy
Transferencia suscrito por RITOL INVESTMENTS INC.
el [ ]de[ ]de[ 1.

Firmas Verificadas
por Global Bank Corporation

Firma Autorizada”

El Agente de Pago mantendrd en sus oficinas principales un registro (el
“Registro”) en el cual anotara la Fecha de Expedicion de cada Bono, el nombre y
la direccion de la(s) persona(s) a favor de quien(es) dicho Bono sea inicialmente
expedido, asi como el de cada uno de los subsiguientes endosatarios de este. El
término “Tenedor Registrado” o “Tenedores Registrados” significa aquella(s)
persona(s) a cuyo(s) nombre(s) uno o mas Bono(s) esté(n) en un momento
determinado inscrito(s) en el Registro.

Forma de los Bonos, Denominacién y Titularidad

En relacion con la Emision y registro de los Bonos, la Junta Directiva del Emisor
también autoriz6é que los mismos puedan ser consignados y transferidos a traves
de LatinClear o cualquier otra central de valores debidamente autorizada para
operar en la Republica de Panama. Por lo tanto, el Emisor podra emitir Bonos
Globales a favor de dichas centrales de valores, en uno o mas titulos globales, en
forma nominativa, rotativa y registrada, sin cupones, y en dicho caso, la
expedicion, el registro y la transferencia de los valores o de los derechos bursatiles
correspondientes, estardn sujetos a las normas legales vigentes y las
reglamentaciones y disposiciones de las centrales de custodia en la cual se haya
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consignado. Inicialmente, los Bonos Globales serdn 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
gue mantienen cuentas con LatinClear (el “Participante” o en caso de ser mas de
uno o todos, los “Participantes”). Dichas cuentas seran designadas inicialmente
por el Emisor o la persona que éste designe.

Los Bonos también podran ser emitidos en uno o mas titulos individuales (“Bonos
Individuales™), en forma nominativa, rotativa y registrada, sin cupones, en caso
que (i) LatinClear o cualquier sucesor notifique al Emisor que no quiere 0 no
puede continuar siendo depositario de los Bonos Globales y que un sucesor no sea
nombrado dentro de los noventa (90) dias calendarios siguientes a la fecha en la
que el Emisor haya recibido tal aviso, o (ii) el Tenedor Registrado solicite por
escrito que sus derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales sean
convertidos en un Bono Individual, lo cual necesariamente implica una solicitud
dirigida a LatinClear formulada de acuerdo a sus reglamentos y procedimientos,
presentada a través de un Participante, y una solicitud dirigida al Emisor por
LatinClear. Correran por cuenta del propietario de derechos bursatiles que solicita
la emisién de Bonos Individuales cualesquiera costos y cargos en que incurra
directa o indirectamente el Emisor en relacion con la emision de dichos Bonos
Individuales.

En caso de que los Bonos sean depositados y transferidos a través de LatinClear o
de cualquier otra central de valores debidamente autorizada para operar en la
Republica de Panama, las personas que inviertan en los Bonos no tendran Bonos
registrados a su nombre en el Registro ni recibirdn Bonos fisicos. Dichos
inversionistas adquiriran derechos bursétiles sobre los Bonos Globales a traves de
un régimen especial de propiedad conocido como Régimen de Tenencia Indirecta.
Los inversionistas adquirirdn derechos burséatiles sobre los Bonos, ya sea
directamente de LatinClear, en caso de que dichos inversionistas sean
participantes en el sistema de LatinClear, o indirectamente a través de
organizaciones que sean participantes en el sistema de LatinClear, es decir los
Participantes.

Mientras LatinClear sea el Tenedor Registrado de los Bonos Globales, LatinClear
sera considerado el Unico propietario de los Bonos representados en dichos Bonos
Globales y los inversionistas tendran derechos bursatiles respecto a los Bonos
Globales. Ningun propietario de derechos bursatiles respecto a los Bonos Globales
tendra derecho a transferir dichos derechos, salvo de acuerdo con los reglamentos
y procedimientos de LatinClear.

Los pagos de capital e intereses en relacion con los Bonos Globales se harén a
LatinClear como el Tenedor Registrado. Serd responsabilidad exclusiva del
Agente de Pago, Registro y Transferencia mantener los registros relacionados con,
0 los pagos realizados por cuenta de, los propietarios de derechos bursatiles
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 de el o los Tenedores, hasta llegar a la
persona natural, el Emisor debera enviar a LatinClear una solicitud de Tenencia
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Indirecta. Dicha solicitud seré& a su vez remitida por LatinClear a cada Participante
propietario 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,
Registro y Transferencia a fin de que éste pueda proporcionar la informacion a la
autoridad competente.

LatinClear, al recibir cualquier pago de capital e intereses en relacion con los
Bonos Globales, acreditara las cuentas de los Participantes en proporcion a sus
respectivos derechos bursatiles sobre los Bonos Globales, de acuerdo con sus
registros. Los Participantes a su vez acreditaran las cuentas de custodia de los
propietarios de derechos bursatiles sobre los Bonos Globales en proporcion a sus
respectivos derechos bursatiles.

Los traspasos entre Participantes seran efectuados seguin los reglamentos y
procedimientos de LatinClear. Considerando que LatinClear unicamente puede
actuar por cuenta de los Participantes, quienes a su vez actan por cuenta de otros
intermediarios o tenedores indirectos, la habilidad de un propietario individual de
derechos bursatiles sobre los Bonos Globales para dar en prenda sus derechos a
una persona o entidad que no sea en ese momento un Participante 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 (incluyendo la presentacion de los Bonos para ser
intercambiados como se describe a continuacién) unicamente de acuerdo a
instrucciones de uno o mas Participantes a favor de cuya cuenta se hayan
acreditado derechos bursétiles sobre los Bonos Globales y Unicamente en relacion
con la porcion del total del capital de Bonos Globales sobre el cual dicho
Participante o Participantes hayan dado instrucciones.

LatinClear le ha informado al Emisor que es una sociedad anonima constituida
segun las leyes de la Republica de Panama y que cuenta con una 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
podra incluir otras organizaciones. Ciertos 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 y en los términos y
condiciones del Acuerdo con Emisor celebrado entre LatinClear y el Emisor,
obligaré a LatinClear y/o a los Participantes o podré 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
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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.

Agente de Pago, Registro y Transferencia

El Emisor ha designado al Global Bank Corporation como Agente de Pago,
Registro y Transferencia de la Emision (el “Agente de Pago”) el cual prestara el
servicio de pago de los intereses y del capital de los Bonos cuando correspondan,
mantendra el Registro de los Tenedores Registrados de los Bonos y tramitara las
transferencias, cambios de titularidad y canjes de los Bonos que se requieran.

Global Bank Corporation 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 Global Bank Corporation (el
“Contrato de Agencia”). Dicho contrato, entre otras cosas, reglamenta el pago y
transferencia de los Bonos; autoriza el pago prioritario de los gastos y comisiones
del Agente de Pago; libera al Agente de Pago de responsabilidad, autorizando su
renuncia o destitucion previa, la designacion de un nuevo Agente de Pago, y
permite la reforma del Contrato de Agencia, siempre que no Se contravengan
derechos dispuestos en el Bono. Una copia del Contrato de Agencia reposa en la
Superintendencia del Mercado de Valores. Cada Tenedor Registrado de un Bono,
por la mera tenencia de este, acepta los términos y condiciones del Contrato de
Agencia.

El Agente de Pago mantendra un registro en el cual anotara en la Fecha de
Expedicion de cada Bono, la serie, el nombre y la direccidn de la(s) persona(s) a
favor de quien(es) dicho Bono sea inicialmente expedido, asi como cada uno de
los subsiguientes endosatarios de este. EI Agente de Pago también mantendra la
siguiente informacion:

e Bonos emitidos y en circulacién por denominacion y nimero;

e Bonos cancelados mediante redencién, por reemplazo de Bonos mutilados,
destruidos, perdidos o hurtados o por canje por Bonos de diferente
denominacion; y

e Bonos no emitidos y en custodia por numero.

Ademas, el Agente de Pago se compromete, entre otros compromisos incluidos en
el Contrato de Agencia, 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 cada una
de las Series de los Bonos.

ii. Notificar por escrito al Emisor y al fiduciario de la(s) Serie(s), garantizada(s) o
no, de que se trate el monto de los intereses correspondientes a cada Periodo de
Interés y el monto de capital que deba ser pagado en cada Fecha de Pago. La
notificacion debera darse por escrito a mas tardar treinta (30) dias calendario
antes de la Fecha de Pago correspondiente.

iii. Pagar a los Tenedores Registrados los intereses y el capital de los Bonos en
cada Fecha de Pago con los fondos que para tal fin reciba del Emisor o el
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Vi.

Vili.

viil.

Xi.

Xii.

Xiil.

Xiv.

fiduciario de la(s) Serie(s), garantizada(s) o no, de que se trate, segun los
términos y condiciones de los Bonos, el fideicomiso de garantia de la(s)
Serie(s), garantizada(s) o no, de que se trate y en este Prospecto Informativo.
Notificar por escrito al Emisor, al fiduciario de la(s) Serie(s), garantizada(s) o
no, de que se trate, y a cada uno de los Tenedores Registrados, a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama,
S.A. cuando cualquier Evento de Incumplimiento o Vencimiento Anticipado,
haya sido debidamente subsanado o no dentro del periodo de cura aplicable,
segun los términos y condiciones de los Bonos y en este Prospecto
Informativo.

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

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

Expedir una declaracion de vencimiento anticipado (la “Declaracién de
Vencimiento Anticipado™), cuando asi lo solicite una Mayoria de Tenedores
Registrados de una Serie en Particular, una vez concluido el periodo de cura
aplicable.

Comunicar al Emisor, a los Tenedores Registrados, al fiduciario de la(s)
Serie(s), garantizada(s) o no, de que se trate, a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. la expedicion de
una Declaracion de Vencimiento Anticipado.

Recibir del Emisor y/o del fiduciario de la(s) Serie(s), garantizada(s) o no, de
que se trate todas las comunicaciones que éstos deban enviar a los Tenedores
Registrados, y viceversa.

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 esta.

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, Registro y Transferencia convenga con el Emisor.

Informar inmediatamente al fiduciario de la(s) Serie(s), garantizada(s) o no, de
que se trate, a los Tenedores Registrados, a la Superintendencia del Mercado
de Valores y a la Bolsa de Valores de Panamé, S.A., 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.

Suministrar  cualquier informacion o explicacion requerida por la
Superintendencia del Mercado de Valores y Entidades Autorreguladas.

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

La gestion del Agente de Pago serd puramente administrativa a favor del Emisor.
El Agente de Pago no asumird ni incurrird ninguna obligacion o responsabilidad,
ya sea contractual o extracontractual, frente a los Tenedores Registrados de los
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Bonos ni actuara como agente, representante, mandatario o fiduciario de los
Tenedores Registrados de los Bonos. El Agente de Pago no garantiza los pagos de
capital o intereses a los Tenedores Registrados de los Bonos y sélo se
comprometerd 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 o mas Bonos y
entrar en transacciones comerciales con el Emisor sin tener que rendir cuenta de
ello a los Tenedores Registrados de los Bonos.

Fiduciario del (de los) Fideicomiso(s) de Garantia de las Series

A opcion del Emisor, el cumplimiento de las obligaciones derivadas de una o mas
Series, podra ser garantizada a través de un Fideicomiso de Garantia, cuyo
procedimiento, condiciones y plazo de constitucion o adicion de bienes al
fideicomiso se desconoce.

El fiduciario del fideicomiso de garantia sera una sociedad an6nima organizada y
existente de conformidad con las leyes de la Republica de Panama, con licencia
fiduciaria otorgada por la Superintendencia de Bancos de Panama.

El nombramiento del fiduciario debera cumplir con lo dispuesto en la Ley No. 1
de 5 de enero de 1984, segun la misma ha sido modificada por Ley No. 21 de 10
de mayo de 2017, asi como con lo dispuesto en el Texto Unico del Acuerdo No. 2-
2010 respecto a fideicomisos de garantia.

El fiduciario del fideicomiso de garantia de cada una de las Series Garantizadas
sera determinado por el Emisor y comunicado a la Superintendencia del Mercado
de Valores y a la Bolsa de Valores de Panam4, S.A. mediante un suplemento al
Prospecto Informativo que serd presentado por lo menos dos (2) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta de la respectiva Serie.

Tasa de Interés

Los Bonos de cada Serie devengaran intereses a partir de la Fecha de Oferta de
dicha Serie y hasta su Fecha de Vencimiento o Fecha de Redencién Anticipada (de
haberla). La tasa de interés sera fijada por el Emisor antes de la Fecha de Oferta de
la Serie respectiva y podra ser fija o variable. En caso de ser una tasa fija, los
Bonos devengardn una tasa fija de interés anual que sera determinada por el
Emisor segun sus necesidades y la demanda del mercado y que serd comunicada
mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de dos (2) Dias
Héabiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. La tasa variable también sera
determinada por el Emisor segin sus necesidades y la demanda del mercado y
comunicada mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de
dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la respectiva Serie y serd la
que resulte de sumar un margen, a ser establecido exclusivamente por el Emisor, a
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aquella tasa que bancos de primera linea requieran entre si para depositos en
Dolares, a un (1), tres (3) o seis (6) meses plazo, en el mercado interbancario de
Londres (London Interbank Market) (la “Tasa LIBOR”). La Tasa LIBOR
aplicable serd la que aparezca en la pagina correspondiente del sistema de
informacion financiera Bloomberg Financial Markets Service, o en cualquier otro
servicio similar que publique dichas tasas, bajo “LIBOR USD”, quedando
entendido que la tasa que aplicard dependerd de la periodicidad del pago de
intereses establecido para cada Serie, es decir, LIBOR 1M, 2M, 3M y 6M. La tasa
aplicable se utilizara tal como sea publicada. Si antes de la finalizacion de
cualquier Periodo de Interés, en el caso en que una o varias de estas Series hayan
sido emitidas a una tasa de interés variable referenciada a la Tasa LIBOR, el
Agente de Pago, Registro y Transferencia determina que no existen medios
adecuados y razonables para la determinacion de la Tasa LIBOR para dicho
Periodo de Interés, el Agente de Pago, Registro y Transferencia debera notificarle
al Emisor y a los Tenedores Registrados por teléfono, correo electronico, en
formato de documento portable (pdf) o por fax tan pronto como sea posible. A
partir de la fecha de dicha notificacion, la Tasa LIBOR que se utilizaba como
referencia para calcular la tasa de interés variable sera reemplazada por la Tasa de
Referencia Alterna, la cual, a partir de la finalizacion del Periodo de Interés
inmediatamente anterior a la fecha de notificacion por parte del Agente de Pago,
Registro y Transferencia, sera la tasa de referencia que se utilizara para calcular la
tasa de interés variable de la Serie respectiva y el Emisor notificara a la SMV y a
la BVP mediante suplemento al Prospecto Informativo con dos (2) Dias Habiles
antes de la fecha en que vaya a utilizarse la Tasa de Redencion Alterna. EI Emisor
notificara de lo mismo a LatinClear. Para cada una de las series de Bonos de que
se trate, el Emisor determinara la periodicidad del pago de intereses, la cual podra
ser mensual, trimestral, semestral o anual.

Coémputo y Pago de Intereses

Cada Bono devengara intereses pagaderos con respecto al capital del mismo (i)
desde su Fecha de Liquidacion en caso que ésta ocurriese en una Fecha de Pago o
en la Fecha de Oferta, o (ii) desde la Fecha de Pago inmediatamente precedente a
su Fecha de Liquidacion (la Fecha de Oferta si se trata del primer Periodo de
Interés) en caso que la Fecha de Liquidacion no concuerde con la de una Fecha de
Pago o con la Fecha de Oferta, hasta su Fecha de Vencimiento o hasta la fecha en
la que el capital del Bono sea pagado en su totalidad.

El periodo que comience en la Fecha de Liquidacion y termine en la Fecha de
Pago inmediatamente siguiente, y cada periodo sucesivo que comience en una
Fecha de Pago y termine en la Fecha de Pago inmediatamente siguiente se
identificara como un “Periodo de Interés”.

Los intereses pagaderos respecto a cada Bono seran calculados por el Agente de
Pago, y seran en base a un afio de 360 dias, dividido en 12 meses de 30 dias cada
mes (360/360), redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano (medio
centavo redondeado hacia arriba).
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La Fecha de Pago de intereses de los Bonos de las Series, devengados sobre Saldo
Insoluto a Capital de cada uno de los Bonos a ser emitidos y el Periodo de Interés
sera determinada por el Emisor y comunicada a la Superintendencia del Mercado
de Valores y a la Bolsa de Valores de Panamd, S.A. mediante un suplemento al
Prospecto Informativo que sera presentado por lo menos dos (2) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta de la respectiva Serie.

Condiciones Generales de Pago de Interés aplicables a todas las Series

El pago de intereses de los Bonos seréd efectuado en las oficinas principales del
Agente de Pago, actualmente ubicadas en Torre Global Bank, Santa Maria
Business District, Ciudad de Panama, Republica de Panamé, de la manera que
solicite el Tenedor Registrado de entre las siguientes: (i) mediante cheque emitido
a favor del Tenedor Registrado, (ii) mediante crédito a una cuenta del Tenedor
Registrado con el Agente de Pago (a menos que el Tenedor Registrado sea una
central de custodia, en cuyo caso dicho pago se realizard segun los reglamentos y
procedimientos de dicha central), o (iii) mediante transferencia electronica (a
menos que el Tenedor Registrado sea una central de custodia, en cuyo caso dicho
pago se realizara segun los reglamentos y procedimientos de dicha central).

Los cheques que se emitan a favor de un Tenedor Registrado seran enviados por
correo certificado al Tenedor Registrado a la Gltima direccion del Tenedor
Registrado que conste en el Registro, o retirados por el Tenedor Registrado en la
casa matriz del Agente de Pago, que actualmente estd ubicada en la Torre Global
Bank, Santa Maria Business District, Ciudad de Panamé, Republica de Panama.

El Tenedor Registrado tendra la obligacion de notificar al Agente de Pago, por
escrito, apenas le sea posible, la forma de pago que prefiera, y su direccién postal
o el nimero de cuenta bancaria a la que se harén los pagos, asi como de cualquier
cambio en estas instrucciones. EI Agente de Pago no tendra la obligacion ni de
recibir ni de actuar en base a notificaciones hechas por el Tenedor Registrado en
menos de diez (10) Dias Habiles antes de cualquier Fecha de Pago o de la Fecha
de Vencimiento.

En caso de que no haya recibido notificacion alguna de un Tenedor Registrado, el
Agente de Pago escogera la forma en la que realizara el pago a tal Tenedor. En
caso de que el Tenedor Registrado escoja recibir sus pagos mediante cheques
enviados por correo, el Agente de Pago no sera responsable por la pérdida, hurto,
destruccion o falta de entrega, por cualquier motivo, de tales cheques; dicho riesgo
sera asumido por el Tenedor Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago se
limitard a enviar dicho cheque por correo certificado al Tenedor Registrado a la
direccion inscrita en el Registro, entendiéndose que para todos los efectos legales
el pago de intereses habra sido hecho y recibido satisfactoriamente por el Tenedor
Registrado en la fecha de franqueo del sobre que contenga dicho cheque segun el
recibo expedido al Agente de Pago por la oficina de correo. 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 Panaméa y las practicas del
Agente de Pago. Cualquier costo o cargo relacionados con dicha reposicion
correra por cuenta del Tenedor Registrado. En caso de que el Tenedor Registrado
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escoja recibir sus pagos mediante créditos a una cuenta con el Agente de Pago, el
pago de intereses sera acreditado por el Agente de Pago a la cuenta que conste
inscrita en el Registro en cada Fecha de Pago sin que se genere un costo al
Tenedor Registrado.

Si una Fecha de Pago o la Fecha de Vencimiento cayese en una fecha que no sea
un Dia Habil, la Fecha de Pago o la Fecha de Vencimiento, segln sea el caso,
dicha Fecha de Pago debera extenderse hasta el primer Dia Habil inmediatamente
siguiente, pero sin que dicho Dia Habil sea considerado en el computo de intereses
del Periodo de Pago Subsiguiente.

Respecto a los Tenedores Registrados que escojan recibir sus pagos mediante
transferencias electrénicas, el Agente de Pago no sera responsable por los actos,
demoras u omisiones de los bancos corresponsales involucrados en el envio o
recibo de tales transferencias, que interrumpan o interfieran con el recibo de
fondos a la cuenta del Tenedor Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago
se limitara a enviar las transferencias electronicas segun las instrucciones del
Tenedor Registrado, entendiéndose que para todos los efectos legales el pago
habra sido efectuado y recibido satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la
fecha de envio de la transferencia.

En el caso de Bonos Globales, LatinClear se compromete a acreditar dichos pagos
de intereses a las cuentas de los Participantes correspondientes, cuando reciba los
fondos del Emisor a traves del Agente de Pago. EIl Tenedor Registrado de un Bono
Global sera el unico que tendra 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 burséatiles sobre los Bonos Globales debera recurrir
unicamente a LatinClear por su porcién de cada pago realizado por el Emisor a un
Tenedor Registrado de un Bono Global. A menos que la ley establezca otra cosa,
nadie salvo el Tenedor Registrado de un Bono Global tendrd derecho a recurrir
contra el Emisor en relacion con cualquier pago adeudado bajo dicho Bono
Global.

Todas las sumas a pagar por el Emisor de conformidad con los Bonos, ya sean de
capital, intereses, honorarios, gastos o cualquier otro tipo, 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.

Todos los pagos de intereses con respecto a los Bonos seran hechos en Dolares o
en aquella otra moneda de los Estados Unidos de América que en cualquier
momento sea moneda de curso legal para el pago de deudas publicas o privadas en
la Republica de Panama.

Los Tenedores Registrados aceptan y reconocen que los impuestos que graven los
pagos que el Emisor tenga que hacer conforme a los Bonos podrian cambiar en el
futuro y reconocen, ademas, que el Emisor no puede garantizar que dichos
impuestos no vayan a cambiar en el futuro. En consecuencia, los Tenedores
Registrados estan anuentes que en caso que se produzca algin cambio en los

45



impuestos antes referidos o en la interpretacion de las leyes o normas que los crean
que obliguen al Emisor a hacer alguna retencion en concepto de impuestos, el
Emisor haréa las retenciones que correspondan respecto a los pagos de intereses, o
cualquier otro que corresponda bajo los Bonos y remitira tales retenciones al fisco,
sin que el Tenedor Registrado tenga derecho a ser compensado por tales
retenciones o que las mismas deban ser asumidas por el Emisor. En ninguln caso el
Emisor sera responsable del pago de un impuesto aplicable a un Tenedor
Registrado conforme a las leyes fiscales de Panama, o de la jurisdiccién fiscal
relativa a la nacionalidad, residencia, identidad o relacion fiscal de dicho Tenedor
Registrado, y en ningin caso seran los Tenedores Registrados responsables del
pago de un impuesto aplicable al Emisor conforme a las leyes fiscales de Panama.

Intereses Moratorios

En caso de mora, ya sea respecto al pago del capital o los intereses de los Bonos,
el Emisor pagara a los Tenedores Registrados, como Unica compensacion e
indemnizacion (independientemente de cualquier dafio causado), intereses sobre
dicha suma de capital o interés no pagado, segun sea el caso, a una tasa de interés
igual a la Tasa de Interés mas dos por ciento (2%) aplicable al Bono
correspondiente, desde la fecha en la que dicha suma de capital o interés, segun
sea el caso, hubiese vencido y fuese exigible hasta la fecha en la que dicha suma
de capital o interés sea pagada en su totalidad.

Fecha de Vencimiento

La Fecha de Vencimiento de cada una de las Series a ser emitidas sera
determinada por el Emisor y comunicada a la Superintendencia del Mercado de
Valores y a la Bolsa de Valores de Panaméa, S.A. mediante un suplemento al
Prospecto Informativo que serd presentado por lo menos dos (2) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta de la respectiva Serie. No obstante, el Programa
Rotativo de los Bonos y sus series tendra un plazo de vigencia que no excedera los
diez (10) afos.

Pago de Capital

Para cada una de las Series, el cronograma de amortizacién de capital (de haberlo),
de cada una de las Series a ser emitidas, serd determinado por el Emisor y la
comunicara a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores
de Panamd, S.A. mediante un suplemento al Prospecto Informativo que sera
presentado por lo menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la
respectiva Serie.

Condiciones Generales de Pago de Capital aplicables a todas las Series

El Emisor, a través del Agente de Pago, pagard al Tenedor Registrado el valor
nominal de cada Bono, en Ddlares, segun lo establecido en este Prospecto.

El pago de capital de los Bonos serd efectuado en las oficinas principales del
Agente de Pago, actualmente ubicadas en Torre Global Bank, Santa Maria
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Business District, Ciudad de Panama, Republica de Panaméa, de la manera que
solicite el Tenedor Registrado de entre las siguientes:(i) mediante cheque emitido
a favor del Tenedor Registrado, (ii) mediante crédito a una cuenta del Tenedor
Registrado con el Agente de Pago (a menos que el Tenedor Registrado sea una
central de custodia, en cuyo caso dicho pago se realizara segun los reglamentos y
procedimientos de dicha central), o (iii) mediante transferencia electronica (a
menos que el Tenedor Registrado sea una central de custodia, en cuyo caso dicho
pago se realizara segun los reglamentos y procedimientos de dicha central).

Los cheques que se emitan a favor de un Tenedor Registrado serdn enviados por
correo certificado al Tenedor Registrado a la ultima direccion del Tenedor
Registrado que conste en el Registro, o retirados por el Tenedor Registrado en la
casa matriz del Agente de Pago, que actualmente esta ubicada en la Torre Global
Bank, Santa Maria Business District, Ciudad de Panama, Republica de Panama.

El Tenedor Registrado tendra la obligacion de notificar al Agente de Pago, por
escrito, apenas le sea posible, la forma de pago que prefiera, y su direccion postal
o0 el nimero de cuenta bancaria a la que se haran los pagos, asi como de cualquier
cambio en estas instrucciones. ElI Agente de Pago no tendra la obligacién ni de
recibir ni de actuar en base a notificaciones hechas por el Tenedor Registrado en
menos de diez (10) Dias Habiles (segun se define posteriormente) antes de
cualquier Fecha de Pago o de la Fecha de Vencimiento.

En caso de que no haya recibido notificacion alguna de un Tenedor Registrado, el
Agente de Pago escogera la forma en la que realizara el pago a tal Tenedor. En
caso de que el Tenedor Registrado escoja recibir sus pagos mediante cheques
enviados por correo, el Agente de Pago no sera responsable por la pérdida, hurto,
destruccion o falta de entrega, por cualquier motivo, de tales cheques; dicho riesgo
sera asumido por el Tenedor Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago se
limitard a enviar dicho cheque por correo certificado al Tenedor Registrado a la
direccion inscrita en el Registro, entendiéndose que para todos los efectos legales
el pago de capital habra sido hecho y recibido satisfactoriamente por el Tenedor
Registrado en la fecha de franqueo del sobre que contenga dicho cheque segun el
recibo expedido al Agente de Pago por la oficina de correo.

En caso de pérdida, hurto, destruccién o falta de entrega del cheque, la cancelacion
y reposicion del cheque se regira por las leyes de la Republica de Panama y las
practicas del Agente de Pago. Cualquier costo o cargo relacionados con dicha
reposicion correré por cuenta del Tenedor Registrado.

En caso de que el Tenedor Registrado escoja recibir sus pagos mediante créditos a
una cuenta con el Agente de Pago, el pago de capital sera acreditado por el Agente
de Pago a la cuenta que conste inscrita en el Registro en cada Fecha de Pago sin
gue se genere un costo al Tenedor Registrado.

Si una Fecha de Pago o la Fecha de Vencimiento cayese en una fecha que no sea
un Dia Habil, la Fecha de Pago o la Fecha de Vencimiento, segun sea el caso,
dicha Fecha de Pago debera extenderse hasta el primer Dia Habil inmediatamente
siguiente, pero sin que dicho Dia Habil sea considerado en el computo de intereses
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del Periodo de Pago Subsiguiente. El término “Dia Hébil” significara todo dia que
no sea domingo o un dia nacional o feriado y en que los bancos de licencia general
estdn autorizados por la Superintendencia de Bancos de Panama para abrir al
publico en la ciudad de Panama.

Respecto a los Tenedores Registrados que escojan recibir sus pagos mediante
transferencias electronicas, el Agente de Pago no sera responsable por los actos,
demoras u omisiones de los bancos corresponsales involucrados en el envio o
recibo de tales transferencias, que interrumpan o interfieran con el recibo de
fondos a la cuenta del Tenedor Registrado.

La responsabilidad del Agente de Pago se limitard a enviar las transferencias
electronicas segun las instrucciones del Tenedor Registrado, entendiéndose que
para todos los efectos legales el pago habrd sido efectuado y recibido
satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la fecha

de envio de la transferencia.

En el caso de Bonos Globales, LatinClear se compromete a acreditar dichos pagos
de capital a las cuentas de los Participantes correspondientes, cuando reciba los
fondos del Emisor a travées del Agente de Pago. El Tenedor Registrado de un Bono
Global sera el unico que tendra derecho a recibir pagos de capital con respecto a
dicho Bono Global. Cada una de las personas que en los registros de LatinClear
sea el propietario de derechos bursétiles sobre los Bonos Globales deberé recurrir
unicamente a LatinClear por su porcién de cada pago realizado por el Emisor a un
Tenedor Registrado de un Bono Global. A menos que la ley establezca otra cosa,
nadie salvo el Tenedor Registrado de un Bono Global tendra derecho a recurrir
contra el Emisor en relacion con cualquier pago adeudado bajo dicho Bono
Global.

Todas las sumas a pagar por el Emisor de conformidad con los Bonos, ya sean de
capital, intereses, honorarios, gastos o cualquier otro tipo, seran pagadas en su
totalidad libres, exentas y sin deducciones de cualquier impuesto, gravamen,
contribucion, derecho, tasa, carga, honorario, retencion, restriccién o condicion de
cualquier naturaleza.

Todos los pagos de capital con respecto a los Bonos seran hechos en Délares o en
aquella otra moneda de los Estados Unidos de América que en cualquier momento
sea moneda de curso legal para el pago de deudas publicas o privadas.

Los Tenedores Registrados aceptan y reconocen que los impuestos que graven los
pagos que el Emisor tenga que hacer conforme a los Bonos podrian cambiar en el
futuro y reconocen, ademas, que el Emisor no puede garantizar que dichos
impuestos no vayan a cambiar en el futuro. En consecuencia, los Tenedores
Registrados estan anuentes que en caso que se produzca algin cambio en los
impuestos antes referidos o en la interpretacion de las leyes o normas que los crean
que obliguen al Emisor a hacer alguna retencion en concepto de impuestos, el
Emisor haréa las retenciones que correspondan respecto a los pagos de intereses, o
cualquier otro que corresponda bajo los Bonos y remitira tales retenciones al fisco,
sin que el Tenedor Registrado tenga derecho a ser compensado por tales
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retenciones o que las mismas deban ser asumidas por el Emisor. En ningin caso el
Emisor sera responsable del pago de un impuesto aplicable a un Tenedor
Registrado conforme a las leyes fiscales de Panama, o de la jurisdiccion fiscal
relativa a la nacionalidad, residencia, identidad o relacion fiscal de dicho Tenedor
Registrado, y en ningun caso seran los Tenedores Registrados responsables del
pago de un impuesto aplicable al Emisor conforme a las leyes fiscales de Panama.

Precio de Venta

El Emisor anticipa que los Bonos serdn ofrecidos inicialmente en el mercado
primario al cien por ciento (100%) de su valor nominal. Sin embargo, el Emisor
podra, de tiempo en tiempo, autorizar que los Bonos sean ofrecidos publicamente
a un precio superior o inferior a su valor nominal, segun lo exijan las condiciones
del mercado financiero en dicho momento.

Cada Bono seré expedido contra el pago del precio de venta acordado para dicho
Bono vy, en aquellos casos en los que la Fecha de Liquidacién del Bono no
coincida con la de una Fecha de Pago o con la Fecha de Oferta, contra el recibo de
los intereses por el periodo comprendido entre la Fecha de Pago inmediatamente
precedente a la Fecha de Expedicion del Bono.

El pago se efectuara en Dolares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América, en la Fecha de Liquidacion, a través del sistema electrénico de
negociacion de la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Redencion Anticipada

Una Serie de Bonos puede ser objeto de una redencion anticipada obligatoria (una
“Redencién Anticipada Obligatoria™) y/o de una redencion anticipada a opcion del
Emisor (una “Redencion Anticipada Opcional”). Sujeto a lo establecido por el
Emisor y comunicado mediante el Suplemento de cada Serie, las Redenciones
Anticipadas Obligatorias y las Redenciones Anticipadas Opcionales podran ser
parciales o totales. Sujeto a lo establecido por el Emisor y comunicado mediante el
Suplemento de cada Serie, las Redenciones Anticipadas Obligatorias seran pagos
obligatorios al saldo insoluto capital de los Bonos de la Serie respectiva que el
Emisor se obliga a pagar en los términos contenidos en el Suplemento de la Serie
correspondiente. Sujeto a lo establecido por el Emisor y comunicado mediante el
Suplemento de cada Serie, las Redenciones Anticipadas Opcionales son pagos
voluntarios al saldo insoluto capital de los Bonos de la Serie respectiva que el
Emisor tiene el derecho, mas no la obligacion, de llevar a cabo, en los términos
contenidos en el Suplemento de la Serie correspondiente. Los términos
particulares de una Redencion Anticipada Obligatoria y Redenciéon Anticipada
Opcional (incluyendo, entre otros, si tendran o no penalidades por redencion
anticipada) seran comunicados a la Superintendencia del Mercado de Valores y a
la Bolsa de Valores de Panama, S.A. mediante un suplemento al Prospecto
Informativo que serd presentado por lo menos dos (2) Dias Habiles antes de la
Fecha de Oferta de la respectiva Serie.

49



Términos generales aplicables a todas las Redenciones Anticipadas Opcionales

Cualquier Redencion Anticipada Opcional, ya sea parcial o total, podra ser
efectuada en cualquier Dia Habil (la “Fecha de Redencidon Anticipada”) que sea
determinado conforme al procedimiento que se detalla en el parrafo siguiente en
relacién con una decisién del Emisor de redimir anticipadamente los Bonos. En
los casos de redenciones parciales, la suma asignada para la redenciéon no podra
ser menor de mil Dolares (US$1,000.00) moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América, a menos que el Saldo Insoluto a Capital de la Serie que
corresponda sea menor a dicho monto, en cuyo caso la redencion deberéa ser por la
totalidad del Saldo Insoluto a Capital de la Serie correspondiente.

Dicho pago se hara a prorrata a todos los Tenedores Registrados de la Serie
correspondiente. En caso de que el Emisor decida redimir anticipadamente los
Bonos, éste comunicard su intencion a los Tenedores Registrados de la Serie
correspondiente al menos cinco (5) Dias Habiles antes de la fecha en la que se
vaya a llevar a cabo tal redencién anticipada mediante un Hecho de Importancia
publicado en la Superintendencia del Mercado de Valores y la Bolsa de Valores
de Panama, indicando el monto de los Bonos de la Serie correspondiente que
desee redimir y la fecha en la que se llevara a cabo tal redencién anticipada. La
porcion redimida del saldo de los Bonos de la Serie correspondiente dejara de
devengar intereses a partir de la Fecha de Redencion Anticipada, siempre y
cuando el Emisor aporte e instruya al Agente de Pago, Registro y Transferencia a
pagar las sumas de dinero necesarias para cubrir la totalidad de los pagos para la
redencion anticipada.

Término Rotativo

El Emisor podréa emitir tantas Series como estime conveniente segun lo establezca
el Emisor de acuerdo a sus necesidades y las condiciones del mercado, siempre y
cuando se respete el monto autorizado total del Programa Rotativo de Bonos de
Veinte Millones de Ddlares (US$20,000,000.00). EI Programa Rotativo de Bonos
ofrece al Emisor la oportunidad de emitir nuevos Bonos en Series en la medida en
que se vayan venciendo o redimiendo los Bonos emitidos y en circulacién, por un
valor nominal equivalente hasta el monto vencido o redimido. En ningln
momento el saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacién podra
ser superior al monto autorizado total del Programa Rotativo de Bonos de Veinte
Millones de Délares (US$20,000,000.00).

Modificaciones de Términos y Condiciones, Cambios y/o Dispensas

Toda la documentacién que ampara esta Emision podré ser corregida o enmendada
por el Emisor, sin el consentimiento de los Tenedores Registrados de los Bonos
(los “Tenedores Registrados™) para remediar ambigiiedades o para corregir errores
evidentes o inconsistencias. Cuando tales enmiendas no impliquen modificaciones
a los términos y condiciones de los Bonos Corporativos y documentos
relacionados con este Programa, no se requerird el consentimiento previo o
posterior de los Tenedores Registrados.
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Tales enmiendas se notificardn a la Superintendencia del Mercado de Valores y a
la Bolsa de Valores de Panama, S.A. mediante un suplemento al Prospecto
Informativo que sera presentado dentro de los dos (2) Dias Habiles siguientes a la
fecha en que se hubiesen aprobado. Estos cambios no podrédn en ninglin caso
afectar adversamente los intereses de los Tenedores Registrados.

En el caso de cualquier otra modificacion, o cambio o que el Emisor desee realizar
en los Términos y Condiciones de los Bonos, asi como para solicitar dispensas en
cuanto al cumplimiento de sus Obligaciones de Hacer (ver Seccion I11.A.n), de sus
Obligaciones de No Hacer (ver Seccion 111.A.0), de sus Obligaciones Financieras
(ver Seccion I11.A.p) y/o de aquellas relacionadas a Eventos de Incumplimiento
respecto de cada Serie, y/o en la documentacién que ampara esta Emision se
requerira el consentimiento de aquellos Tenedores Registrados que representen un
minimo del cincuenta y un por ciento (51%) del Saldo Insoluto a capital de las
Series a modificar, en un momento determinado (la “Mayoria de los Tenedores
Registrados de una Serie en Particular”); salvo que se refiera a cambios
relacionados con la tasa de interés, la Fecha de Vencimiento y/o garantias, temas
estos que requeriran el voto favorable de aquellos Tenedores Registrados que
representen al menos el setenta y cinco por ciento (75%) del Saldo Insoluto a
Capital de los Bonos Corporativos emitidos y en circulacion de la Series a
modificar, en un momento determinado (la “Super Mayoria de los Tenedores
Registrados de una Serie en Particular”).

Copia de la documentacion que ampare cualquier reforma, correccion enmienda, o
dispensa de los términos de los Bonos Corporativos serd suministrada por el
Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de
Panama, S.A.

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 vy
condiciones de valores registrados en la SMV, asi como cualquier otra disposicion
que ésta determine.

Obligaciones de Hacer

Obligaciones de Hacer Generales

Salvo que una Mayoria de Tenedores o una Super Mayoria de Tenedores (segin
corresponda en cada caso) autorice expresamente y por escrito lo contrario,
exceptuando cualquier acépite relacionado al cumplimiento de normas
establecidas por la Superintendencia del Mercado de Valores, las cuales son de
obligatorio cumplimiento mientras los Bonos estén debidamente registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores, el Emisor se obliga a hacer lo
siguiente (las “Obligaciones de Hacer”):

i. 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;
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Vi.

Vii.

viii.

Cumplir con el Reglamento Interno de la Bolsa de Valores Panam4, S.A.;

Suministrar al Agente de Pago cualquier otra informacion que
razonablemente requiera para seguir la condicion y desempefio del Emisor;

Notificar, por escrito, al Agente de Pago y al Fiduciario dentro de los cinco
(5) Dias Habiles siguientes a que el Emisor, de haberlos, tenga
conocimiento o0 que razonablemente deba tener conocimiento de la
ocurrencia de un Evento de Incumplimiento o Vencimiento Anticipado,
sefialando los detalles de dicho Evento de Incumplimiento o Vencimiento
Anticipado y la accion que el Emisor propone tomar en relacion con dicho
incumplimiento;

Pagar todos sus impuestos, tasas, cuotas y obligaciones patronales y demas
contribuciones similares en las fechas en que estos deban ser pagados,
salvo que en la opinion razonable del Emisor dichos impuestos, tasa 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;

Manejar adecuadamente sus negocios y mantener vigentes todas sus
licencias, concesiones, permisos y derechos existentes y de que sea titular;

Realizar transacciones con afiliadas en términos y condiciones de mercado,
justos y razonables;

Utilizar los fondos obtenidos de la Emisidn Unica y exclusivamente para
los objetos indicados en bajo el “Uso de Fondos” de este Prospecto
Informativo;

Permitir que el Agente de Pago inspeccione los libros y registros contables
del Emisor;

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

1. Informe de actualizacion anual (IN-A) acompafiado de los
Estados financieros anuales, debidamente auditados por una
firma de auditores independientes, los cuales deben ser
entregados a mas tardar tres (3) meses despues del cierre de cada
afio  fiscal, acompafiados de la declaracion jurada
correspondiente. Los estados financieros y la declaracion jurada
deberan ser confeccionados de conformidad con los parametros
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Xi.

10.

y normas que establezca la Superintendencia del Mercado de
Valores.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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. El Agente de Pago se reserva el derecho de exigir en cualquier
momento constancia de que estos pagos se encuentran al dia;
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Xii.

Xiii.

Xiv.

XV.

XVi.

XVii.

Xviii.

XiX.

XX.

XXI.

Mantener sus compromisos con terceros al dia, incluyendo los acuerdos
comerciales que apliquen y notificar a la SMV y a la BVP mediante un
Hecho de Importancia cualquier evento o situacion que pueda afectar el
cumplimiento de sus Obligaciones;

Presentar semestralmente al Agente de Pago y al fiduciario de las Series
Garantizadas un informe del Representante Legal y el Contador que indique
que el Emisor estd cumpliendo o incumpliendo con (i) las Condiciones
Financieras estipuladas, (ii) las Obligaciones de Hacer y (iii) las
Obligaciones de No Hacer contenidas en el Programa.

Cumplir con los términos y condiciones de todos los contratos de los que sea
parte, incluyendo, sin limitacion, con los Documentos del Programa vy
cualquier fideicomiso que garantice las Series Garantizadas;

Contratar a su costo, auditores de reconocimiento internacional para la
preparacion de sus estados financieros;

Notificar al Agente de Pago, al fiduciario en relacién con cualesquiera Series
Garantizadas, 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.

Mantener en buenas condiciones de servicio cualesquiera bienes inmuebles
que garanticen las Series Garantizadas, de manera que no decaigan sus
valores;

Suministrar, de conformidad con lo establecido en el numeral cuatro (4) del
literal (G) del acapite VI del articulo siete (7) del Acuerdo No. 02-2010 del
16 de abril de 2010, a la SMV vy al fiduciario, un avallo inicial de las
propiedades o bienes inmuebles que se otorgaran en garantia en relacion con
las Series Garantizadas, el cual debera ser realizado por un avaluador
aceptable al fiduciario de la Serie Garantizada que corresponda y tendra un
plazo de vigencia de no mas de dos (2) afios;

Suministrar cada tres (3) afios, de conformidad con lo establecido en el literal
(9) del articulo catorce-A (14-A) del Acuerdo No. 02-2010 del 16 de abril de
2010, al fiduciario y poner a disposicion de los inversionistas, avaltos de las
propiedades o bienes inmuebles otorgadas en garantia en relacién con las
Series Garantizadas, realizadas por un avaluador aceptable al fiduciario de la
Serie Garantizada que corresponda;

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 del Programa;

Asumir bajo su responsabilidad, el pago de todo impuesto, tasa y/o
contribucion especial, nacional o municipal, nacional o extranjero, que se
deba pagar en relacién con cualesquiera bienes inmuebles que garanticen las
Series Garantizadas;
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XXil.

XXiil.

XXiV.

Dar aviso al fiduciario de cualquier Serie Garantizada y al Agente de Pago,
Registro y Transferencia de cualquier hecho o circunstancia que pueda
afectar los gravdmenes sobre cualesquiera bienes inmuebles que garanticen
cualquier Serie Garantizada;

Cumplir a cabalidad con cualquier otra obligacion estipulada en los términos
y condiciones de cualquier contrato de fideicomiso de garantia de las Series
Garantizadas, en la Ley y demas disposiciones aplicables; y

Cumplir Obligaciones de Hacer Particulares y/o Obligaciones de No Hacer
Particulares adicionales que seran determinadas segun las necesidades del
Emisor y demanda del mercado, los cuales, de haberlas, ser&n comunicadas a
la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de
Panaméa, S.A. mediante un suplemento al Prospecto Informativo que sera
presentado por lo menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de
la respectiva Serie de que se trate.

Obligaciones de No Hacer

Respecto de las Obligaciones de No Hacer Generales, salvo que la Mayoria de los
Tenedores Registrados del Programa autorice expresamente y por escrito lo
contrario; y, respecto de las Obligaciones de No Hacer Particulares, salvo que la
Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie en Particular de que se trate (0
la Super Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie en Particular de que
se trate, en lo que respecta a garantias), autorice expresamente y por escrito lo
contrario, el Emisor estard obligado cumplir con las siguientes:

Obligaciones de No Hacer Generales

Vi.

Vii.

Fusionarse, consolidarse, escindirse o materialmente alterar su existencia;
Reducir su capital social autorizado;
Terminar su existencia juridica, ni a cesar en sus operaciones comerciales;

Modificar su composicion accionaria de forma que constituya un Cambio
de Control, segun se define en este Prospecto Informativo;

Modificar la naturaleza o el giro usual de sus negocios;

Realizar cambios materiales en sus politicas y procedimientos de
contabilidad, salvo aquellos que sean requeridos por las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF);

Otorgar prestamos, permitir retiros o adelantos, o tener cuentas por cobrar

a sus accionistas, directores, o terceros, excepto derivadas del giro usual
del negocio y segun condiciones de mercado; y
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viii.  Incurrir en cualquier endeudamiento adicional distinto a los Bonos del
Programa y distinto al giro usual del negocio, salvo endeudamientos cuyo
fin sea cumplir con las obligaciones garantizadas derivadas de los Bonos
del Programa y demés Documentos del Programa o realizar una redencion
anticipada de los Bonos del Programa, previa autorizacion del Agente de
Pago.

iX. Vender, enajenar, hipotecar, traspasar, gravar o de otra forma disponer de
los inmuebles que garanticen una Serie Garantizada, excepto por aquellos
alquileres, arrendamientos ventas y enajenaciones permitidas bajo el
fideicomiso de garantia constituido para garantizar una Serie Garantizada
respectiva;

X. Otorgar sus activos presentes o futuros, en garantia (en inglés, “negative
pledge”), incluyendo sin limitacion garantizar o endosar futuras
obligaciones de terceros, incluyendo aquellas de afiliadas y subsidiarias,
excepto por aquellas garantias derivadas del giro normal del negocio del
Emisor o aquellas necesarias para garantizar una Serie Garantizada
respectiva;

xi.  Otorgar préstamos, permitir retiros o adelantos, o tener cuentas por cobrar
a sus accionistas, directores, o terceros, excepto aquellas derivadas del
giro usual del negocio y segun condiciones de mercado;

xii. Realizar pagos de dividendos u otras distribuciones de capital a sus
accionistas; y

xiii.  Incurrir cualquier deuda adicional excepto por aquellas en el giro normal
de negocios.

p. Obligaciones Financieras

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie en Particular de
que se trate, autoricen expresamente y por escrito lo contrario, el Emisor estara
obligado a cumplir con las condiciones financieras que se definiran mediante un
suplemento al Prospecto Informativo que sera presentado por lo menos dos (2)
Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la(s) respectiva(s) serie(s),
garantizada(s) o no, de que se trate.

g. Obligaciones de Informacion
Las siguientes obligaciones de informacion aplicaran al Emisor:
i. Notificar a los Tenedores Registrados, al Agente de Pago, a la Superintendencia
del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. de inmediato y

por escrito, cualquier evento o situacion que pueda afectar el pago de las
obligaciones bajo esta Emision.

56



Notificar a los Tenedores Registrados, a la Superintendencia del Mercado de
Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. de inmediato y por escrito, el
acaecimiento de hechos de importancia en el desarrollo del negocio del Emisor.

Eventos de Incumplimiento y Vencimiento Anticipado

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie en Particular autorice
expresamente y por escrito lo contrario, las siguientes circunstancias constituiran un
evento de incumplimiento o vencimiento anticipado (cada uno, un “Evento de
Incumplimiento 0 Vencimiento Anticipado”), respecto de cada una de las Serie del

Programa:

Vi.

Vil.

viii.

El incumplimiento del Emisor de su obligacién de pagar intereses vencidos y
exigibles a los Tenedores Registrados en las Fechas de Pago de la Serie de que se
trate, 0 de pagar el capital e intereses vencidos en la Fecha de Vencimiento de la
Serie de que se trate. EI Emisor tendra un plazo de cinco (5) Dias Habiles a partir
de la fecha en que ocurri6 dicha situacion para subsanar dicho incumplimiento;

El inicio de uno o mas juicios contra el Emisor, o de secuestros o embargos sobre
sus bienes por un monto superior a Quinientos Mil Dolares (US$ 500,000.00), y
que tales procesos y medidas no sean levantadas o afianzadas durante los treinta
(30) dias calendarios posteriores a la fecha de su interposicion;

Si el Emisor incumple obligaciones que tengan un Efecto Material Adverso por un
monto igual 0 mayor a Quinientos Mil Délares (US$ 500,000.00) moneda de curso
legal de los Estados Unidos de América sobre las operaciones, negocios o de la
situacion financiera;

Incumplimiento de cualquiera de las obligaciones, términos y condiciones
contraidas por el Emisor bajo la Emision, y tal incumplimiento no es remediado en
el plazo establecido en esta Seccién;

Si alguno de los gravamenes y garantias constituidos para garantizar la Serie del
Programa de que se trate es terminado o de otro modo deja de tener pleno vigor y
efecto;

Si el Emisor incumple con su obligacion de constituir o de causar que se
constituyan las garantias de la Serie del Programa de que se trate, en el plazo
definido para ello mediante el suplemento al Prospecto Informativo
correspondiente;

El secuestro, embargo o persecucion en cualquier otra forma de cualquiera de los
inmuebles hipotecados en garantia de la Serie del Programa de que se trate, y que
tales procesos y medidas no sean levantadas o afianzadas durante los treinta (30)
dias calendarios posteriores a la fecha de su interposicion;

Si se inicia juicio, proceso de reorganizacion, insolvencia o liquidacién por o en
contra del Emisor;
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Xi.

Xil.

Xiil.

Xiv.

XV.

XVI.

La pérdida parcial o total, la desmejora o depreciacion de las garantias de la Serie
del Programa de que se trate, hasta el punto en el que se conviertan en
insuficientes para garantizar la totalidad de los Bonos de la Serie del Programa de
que se trate, emitidos y en circulacion en ese momento y que el Emisor no aporte
garantias adicionales ya sean en efectivo, propiedades adicionales o cualquier otro
activo al fideicomiso de garantia de la Serie del Programa de que se trate, dentro
de un plazo de sesenta (60) dias calendario desde la ocurrencia de la pérdida
parcial o total, la desmejora o depreciacion, en monto y forma aceptables al
fiduciario del contrato de fideicomiso de la Serie del Programa de que se trate y al
Agente de Pago;

El incumplimiento por el Emisor de cualquiera de las Obligaciones Financieras,
Obligaciones de Hacer u Obligaciones de No Hacer relacionadas con la Emision,
salvo que los porcentajes requeridos de los Tenedores Registrados de las Serie
correspondientes hayan autorizado dicho incumplimiento expresamente y por
escrito;

El incumplimiento por parte del Emisor, de cualesquiera de sus obligaciones
establecidas en este Prospecto Informativo, como sea de tiempo en tiempo
suplementado, y/o en el fideicomiso de garantia de la Serie de que se trate, de ser
el caso, siempre y cuando el Emisor, no haya subsanado 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 obligacién de que el
fiduciario del fideicomiso de garantia de la Serie de que se trate notifique al
Emisor sobre la ocurrencia de incumplimiento de que se trate;

Cualquier otro incumplimiento por parte del Emisor, incluyendo, 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 Quinientos Mil Ddlares (US$500,000.00) moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América;

La modificacion de la composicion accionaria del Emisor, de forma que ocurra un
Cambio de Control (segin se define en este Prospecto Informativo), sin la
autorizacion previa y por escrito de la Mayoria de los Tenedores Registrados del
Programa;

Que cualesquiera de las Declaraciones y Garantias del Emisor resultasen falsas o
inexactas en cualquier aspecto importante (segun lo determine el Agente de Pago),
y que el Emisor no subsane dicha situacion durante los treinta (30) dias
calendarios siguientes a la fecha en la que el Agente de Pago le notifique la
existencia de tal falsedad o inexactitud;

La nacionalizacion, expropiacion o confiscacion de cualquiera de los bienes

inmuebles hipotecados en garantia de cualquiera de las Series Garantizadas, o de
las acciones del Emisor;
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xvii.  Si se da una Declaracion de Vencimiento Anticipado con respecto a cualquiera de
las Series de la Emision, o la ocurrencia de un Efecto Material Adverso, que, en
opinion razonable del Agente de Pago, ponga en peligro la capacidad del Emisor
de pagar el capital y/o los intereses de la Emision; y

xviii.  La ocurrencia de un cambio sustancial adverso en los negocios, la condicion
financiera o las operaciones del Emisor, o en la situacion financiera, politica o
econdmica en la Republica de Panama o el extranjero, que, en opinidn razonable
del Agente de Pago, ponga en peligro la capacidad del Emisor de pagar el capital
y/o los intereses de la Emision.

En caso de que ocurran uno o mas Eventos de Incumplimiento debidamente notificado(s)
por escrito, por el Agente de Pago, Registro y Transferencia y que no sean subsanado(s)
durante el plazo estipulado, o dentro del Periodo de Cura para aquellos Eventos de
Incumplimiento que no tienen plazo especifico de subsanacién, el Agente de Pago,
Registro y Transferencia, cuando asi se lo soliciten los Tenedores Registrados que
representen al menos el cincuenta y un por ciento (51%) del Saldo Insoluto a Capital de
aquellos tenedores de una Serie en particular, expedird una Declaracion de Vencimiento
Anticipado en nombre y representacion de los Tenedores Registrados de la(s) Serie(s) de
que se trate, quienes por este medio irrevocablemente consienten a dicha representacion.
La Declaracion de Vencimiento Anticipado serd comunicada por el Agente de Pago, al
fiduciario del fideicomiso de garantia de la Serie Garantizada de que se trate, al Emisor, a
los Tenedores Registrados, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa de
Valores de Panama, S.A. y a Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear) y
serd efectiva en su fecha de expedicion, y en virtud de la expedicion de dicha Declaracion
de Vencimiento Anticipado, los Bonos de la Serie de que se trate se constituiran
automaticamente, sin que ninguna persona deba cumplir con ningun otro acto,
notificacién o requisito, en obligaciones de plazo vencido, y el Emisor estara obligado en
dicha fecha y sin que ninguna parte deba cumplir ningin otro acto, notificacion o
requisito, causara que todos los Bonos que en ese momento estén emitidos y en
circulacion, se constituiran automaticamente en obligaciones de plazo vencido.

En el caso de los Bonos de las Series Garantizadas, una vez se emitida una Declaracion
de Vencimiento Anticipado, el fiduciario del contrato de fideicomiso de garantia de la(s)
Serie(s) de que se trate solicitara al Emisor que aporte al fideicomiso de garantia de la(s)
Serie(s) de que se trate, en un plazo no mayor a noventa (90) Dias Habiles contados a
partir de la fecha de recibo de dicha solicitud, el monto que sea necesario para cubrir el
Saldo Insoluto a Capital de los Bonos de la(s) Serie(s) de que se trate emitidos y en
circulacion 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 la(s) Serie(s) de que se trate (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 de garantia de la
Serie de que se trate, el fiduciario del fideicomiso de garantia de la(s) Serie(s) de que se
trate deberd liquidar los bienes fideicomitidos y proceder con la cancelacion de las
obligaciones del Emisor de acuerdo al orden de prelacion establecido en el contrato de
fideicomiso de garantia de la(s) Serie(s) de que se trate.
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S.

Declaraciones y Garantias

El Emisor declara y garantiza la veracidad de lo siguiente en la Fecha de Oferta Inicial, al igual
que en cada Fecha de Oferta de la Serie de que se trate:

Vi.

Vii.

El Emisor es una sociedad debidamente organizada y existentes de conformidad
con las leyes de la Republica de Panama y con plena capacidad legal para suscribir
toda la documentacion que se requiera en relacion con el registro y colocacién de
los Bonos;

La documentacion requerida en relacion con la Emision y el registro y colocacion
de los Bonos ha sido debidamente autorizada por el Emisor y constituye una
obligacion legal, vélida y exigible al Emisor;

La documentacion relacionada con la Emision, registro y colocacién de los Bonos
no viola ni contradice ninguna ley ni regulacion de la Republica de Panaméa y no
infringe, viola ni contradice el Pacto Social, resoluciones corporativas vigentes ni
ningun contrato del cual sea parte el Emisor;

El Emisor no tiene conocimiento de la existencia de algun litigio o procedimiento
arbitral pendiente contra el Emisor ni contra cualesquiera de sus activos, ni existen
razones para suponer que se pueda interponer en su contra litigio o procedimiento
arbitral que podria tener un Efecto Material Adverso sobre su condicion financiera;

El Emisor se encuentra al dia en el cumplimiento de sus obligaciones comerciales
y no son parte en proceso alguno de insolvencia, concurso de acreedores, dacion
en pago, liquidacion, reorganizacion, quita y espera, renegociacion ni prérroga de
sus obligaciones u otro proceso analogo;

Los estados financieros interinos trimestrales del Emisor para el trimestre concluido
al 30 de septiembre de 2020 y los estados financieros auditados anuales del Emisor
para el afio fiscal concluido al 31 de diciembre de 2019 fueron preparados de
acuerdo con 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 posicién 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 han incurrido en ningun Evento de Incumplimiento o Vencimiento
Anticipado ni se encuentra en mora bajo ningun acuerdo o contrato del cual sean
parte o que involucre sus activos o pasivos, que pudiese afectar materialmente su
negocio o su posicion financiera;
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viii. El Emisor se encuentra paz y salvo con el Tesoro Nacional y el Municipio de
Panama y al dia en el cumplimiento de todas sus obligaciones fiscales y de
seguridad social, y que no existen controversias fiscales o auditadas, examenes o
alcances u otros procedimientos similares pendientes que cuya resolucion
desfavorable al Emisor podria afectar materialmente su posicién financiera;

ix.  El Emisor cumple con todas las leyes y decretos vigentes en la Republica de
Panama y los demas territorios donde opera el Emisor que incidan directa o
indirectamente en el curso normal de negocios;

X. El Emisor ha entregado y/o revelado al Agente de Pago toda la informacion material
conocida, incluyendo el orden de prelacion de todas sus obligaciones;

xi.  Toda la documentacion e informacion 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 suministrada informacion falsa
relacionada a la situacion financiera del Emisor;

xii.  El Emisor se encuentra al corriente en el cumplimiento de todas sus obligaciones
comerciales y no es parte en proceso alguno de insolvencia, concurso de acreedores,
dacion en pago, liquidacion, reorganizacion, quita y espera, renegociacion y
prérroga de sus obligaciones u otro proceso anédlogo; y

xiii.  No existe un Efecto Material Adverso que pueda afectar al Emisor, ya sea en (1) el
negocio, (2) en la condicién financiera, (3) en los resultados de operaciones, o (4)
en las perspectivas futuras de negocio.

t. Deterioro, Mutilacion, Hurto, Pérdida o Destruccion de los Bonos

En caso de deterioro o mutilacion de un Bono, el Tenedor Registrado de dicho Bono
podra solicitar al Emisor, a través del Agente de Pago, la expedicion de un nuevo Bono.
Esta solicitud debera hacerse por escrito, y la misma debera acompafiarse por el Bono
deteriorado o mutilado. Para la reposicion de un Bono que haya sido hurtado o que se
haya perdido o destruido, se seguira el respectivo procedimiento judicial. No obstante, el
Emisor, a través del Agente de Pago, podra reponer tal Bono sin la necesidad de que
realice tal procedimiento judicial, cuando el Emisor considere que, a su juicio, no haya
duda de que tal supuesto hurto, pérdida o destruccién haya ocurrido. Como condicién
previa para la reposicién del Bono sin que se recurra al procedimiento judicial, el
interesado debera proveer todas las garantias, informaciones, pruebas u otros requisitos
que el Emisor y el Agente de Pago exijan a su entera discrecion. Cualesquiera costos y
cargos relacionados con la reposicion judicial o extrajudicial de un Bono correran por
cuenta del Tenedor Registrado.

u.  Transferencia del Bono; Canje por Bono Diferente Denominacién; Titulo
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Las siguientes clausulas aplicaran en los casos en los que un Tenedor Registrado
seleccione recibir uno o méas Bonos individuales fisicos:

a. Transferencia del Bono

Los Bonos seran transferibles en el Registro solamente. Cuando un Bono sea entregado
al Agente de Pago para el registro de su transferencia, el Agente de Pago cancelara dicho
Bono, expedird un nuevo Bono y lo entregara al endosatario del Bono transferido y
anotard dicha transferencia en el Registro de conformidad con lo establecido en este
Prospecto. EI nuevo Bono emitido por razon de la transferencia serd una obligacién
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 deberd ser debidamente endosado por el Tenedor Registrado mediante
endoso especial en forma satisfactoria al Agente de Pago y (a opcion del Agente de
Pago) autenticado por Notario Pablico. La anotacion hecha por el Agente de Pago en el
Registro completara el proceso de transferencia del Bono. EI Agente de Pago no aceptara
solicitudes de registro de transferencia de un Bono en el Registro dentro de los dos (2)
Dias Habiles inmediatamente precedentes a cada Fecha de Pago o de la Fecha de
Vencimiento. ElI Agente de Pago podra aceptar cualquier documentacién que acredite lo
anterior si actuando de buena fe considera que la documentacion es genuina y suficiente
y podra exigir cuanta documentacion estime conveniente para acreditar lo anterior a su
satisfaccion. EI Agente de Pago ademas podra exigir que se le suministren opiniones de
abogados idéneos como condicion para tramitar el traspaso de propiedad de un Bono. El
costo de estos dictamenes correra por cuenta de la Persona que solicite el traspaso, canje
o reposicién. ElI Agente de Pago podra negarse a registrar el traspaso de un Bono cuando
razonablemente crea que la persona que comparece ante él no es el Tenedor Registrado
de dicho Bono o su legitimo apoderado, o que se trata de un documento falsificado 0 no
genuino o por razon de una orden expedida por una autoridad competente.

b. Canje por Bonos de Diferente Denominacion

Los Tenedores Registrados podran solicitar al Agente de Pago el canje de un Bono por
Bonos de menor denominacion o de varios Bonos por uno o mas de mayor
denominacién. 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 las cuales estan ubicadas actualmente en
Torre Global Bank, Santa Maria Business District, Ciudad de Panama, Republica de
Panama y debera estar acompafada por el o los Bono(s) que se deseen canjear.

c. Titulo; Tenedor Registrado

Salvo que medie orden judicial al respecto, el Agente de Pago, sin responsabilidad
alguna, podra considerar al Tenedor Registrado de un Bono como el Unico y legitimo
propietario, duefio, tenedor y titular de dicho Bono para los propoésitos de efectuar pagos
relacionados con el mismo, recibir instrucciones, y para cualesquiera otros propositos, ya
sea que dicho Bono esté o no vencido, pudiendo el Agente de Pago hacer caso omiso a
cualquier aviso o comunicacién al contrario que haya recibido o de la que tenga
conocimiento, ya sea del Emisor o cualquier otra persona. En caso que dos o mas
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personas estén inscritas en el Registro como los Tenedores Registrados de un Bono, el
Agente de Pago observara las siguientes reglas: si se utiliza la expresion "y" en el
Registro se entenderd que el Bono es una acreencia mancomunada; si se utiliza la
expresion "o" se entenderd que el Bono es una acreencia solidaria; y si no se utiliza
alguna de estas expresiones o 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. Para dichas aplicaciones de las expresiones “y” y
“0” se aplicara lo dispuesto en el articulo 203 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999
que a su vez remite a la Ley 42 de 1984. El Agente de Pago no incurrira en
responsabilidad alguna por cualquier accion que tome (u omita tomar, incluyendo la
retencion de pagos) en relacion con uno o méas Bono(s), instruccion, orden, notificacion,
certificacion, declaracion u otro documento que el Agente de Pago razonablemente
creyese ser (0 no ser en caso de omisiones) auténtico y valido y estar (o no estar en el
caso de omisiones) firmado por la(s) persona(s) apropiada(s) o autorizada(s) o en base a
la ley u orden judicial o de autoridad competente.

v.  Dineros no cobrados; Prescripcion
a) Dineros no cobrados

En el caso de los Bonos Individuales, toda suma de dinero que haya sido puesta a disposicion del
Agente de Pago, Registro y Transferencia por el Emisor para cubrir los pagos de capital o
intereses de los Bonos que no sea reclamada por los Tenedores de los Bonos dentro de un
periodo de doce (12) meses siguientes a su vencimiento serd devuelta por el Agente de Pago,
Registro y Transferencia 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, Registro y Transferencia responsabilidad ulterior alguna con respecto a dicho pago.

b) Prescripcion

Las obligaciones del Emisor segin los términos y condiciones de los Bonos prescribiran de
conformidad con lo previsto en las leyes de la Republica de Panama. Los derechos de los
Tenedores Registrados prescribiran de conformidad con lo previsto en la ley. Todo reclamo de
pago contra el Emisor en relacion con los Bonos prescribird en el plazo establecido por ley
contado a partir de su Fecha de Pago, Fecha de Vencimiento o Fecha de Redencién Anticipada,
segun sea el caso. Las sumas de capital e intereses adeudadas por el Emisor bajo los Bonos que
no sean debidamente cobradas por sus Tenedores Registrados de conformidad con los términos
del Prospecto y los Bonos, la ley u orden judicial no devengaran intereses con posterioridad a
sus respectivas fechas de vencimiento.

w.  Notificaciones
Al Emisor
Toda notificacion o comunicacién al Emisor debera ser dada por escrito, firmada y entregada
personalmente por el Tenedor Registrado 0 mediante envio por correo, porte pagado, a la tltima

direccion del Emisor que aparezca en el Registro, como se detalla a continuacion:

RITOL INVESTMENTS INC.
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Avenida Roberto, Costa del Este, Edificio UDG, Panaméa, Republica de Panama
Teléfono: 265-0310
Atencion: Gabriel Diez/Patricia Lee
gdiezm@udggroup.com/plee@udggroup.com

Al Agente de Pago

Cualquier notificacion o comunicacién al Agente de Pago debera ser entregada por escrito y
personalmente segun se detalla a continuacion, y la misma se considerara debida y efectivamente
dada en la fecha en que sea entregada al Agente de Pago a la siguiente direccion:

Global Bank Corporation
Torre Global Bank, Santa Maria Business District
Ciudad de Panama,
Republica de Panamé
Atencion: Jessibell Sanmartin
jessibell.sanmartin@globalbank.com.pa
Teléfono: 206-2000

El Agente de Pago podra variar su direccion antes indicada mediante notificacion a los
Tenedores Registrados.

La comunicacion se considerara entregada de acuerdo con los siguientes pardmetros: i)
entrega personalmente se entendera recibida desde la fecha en que conste el acuse de
recibo correspondiente, ii) 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, iii) si se envia por
telefax desde la fecha de su envio, y iv) por correo electrénico de no recibirse un mensaje
generado automaticamente de que dicho correo electronico no ha sido enviado.

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

A los Tenedores Registrados

Cualquier notificacién o comunicacién del Emisor al Tenedor Registrado de un Bono
debera hacerse, a opcion del Agente de Pago, mediante envio por correo certificado o
porte pagado a la tltima direccion del Tenedor Registrado que aparezca en el Registro o
mediante publicacion en dos (2) diarios locales de amplia circulacién por una vez en dias
distintos y consecutivos. La notificacién o comunicacion que sea enviada de tal manera
se considerara debida y efectivamente dada en la fecha en la que sea franqueada,
independientemente de que sea o no recibida por el Tenedor Registrado, en el primer
caso, y en el segundo caso en la fecha de la segunda publicacién del aviso.

X.  Fuente de Repago
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El repago del capital e intereses de los Bonos de cada Serie provendra de los recursos
financieros generales del Emisor, incluyendo, pero no limitandose a: (i) flujo generado
por el arrendamiento de bienes inmuebles propiedad del Emisor; (ii) flujo generado de
los recursos financieros generales del Emisor; y/o (iii) aportes extraordinarios de los
accionistas; quedando entendido que de tratarse de una Serie Garantizada, en adicion al
(i), (i) y (iii), como fuente de pago, también comprendera fuente de pago el flujo
generado por los bienes dados o gravados en garantia a titulo fiduciario. No se
constituira un fondo de amortizacion.

y.  Ley Aplicable

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

B. PLAN DE DISTRIBUCION

El Emisor ha designado a Global Valores, S.A. (“Global Valores”), con oficinas principales
ubicadas en Torre Global Bank, Piso M, Calle 50, Ciudad de Panamé, Republica de Panama,
para actuar como agente colocador de los Bonos, de conformidad con el contrato de prestacion
de servicios celebrado entre las partes, cuya copia reposa en los archivos de la Superintendencia
del Mercado de Valores y esta disponible al publico en general para su revision (el “Contrato de
Colocacién de Valores y Puesto de Bolsa™). La contratacion de Global Valores como agente
colocador de los Bonos no es de naturaleza exclusiva y el Emisor retiene su derecho de contratar
a otros agentes autorizados con el fin de que le brinden servicios en la colocacién de los Bonos.
Global Valores cuenta con licencia de casa de valores expedida por la Superintendencia del
Mercado de Valores, mediante Resolucion CNV-022-03 del 29 de enero de 2003 e igualmente
tiene derecho a operar un puesto de bolsa ante la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Los servicios de colocacion se prestaran sobre la base del mejor esfuerzo. Global Valores no
garantiza ni estard obligada frente al Emisor la venta total o parcial de los Bonos.

El Contrato de Colocacion de Valores y Puesto de Bolsa serd por tiempo indefinido. No
obstante, cualquiera de las partes podréa solicitar su terminacion en cualquier momento, dando un
aviso previo por escrito a la otra parte de tal decision, con al menos sesenta (60) dias de
anticipacion a la fecha prevista de terminacién, sin perjuicio de que las partes puedan de comin
acuerdo renunciar a dicho término.

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

La totalidad de los Bonos objeto de la presente oferta publica serd ofrecida al publico general,
sin ningun perfil especifico. Ninguna parte de los Bonos estan asignados para su colocacion a un
grupo de inversionistas especificos, incluyendo accionistas actuales, directores, dignatarios,
ejecutivos, administradores, empleados o ex- empleados del Emisor o sus subsidiarias, 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.
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El Emisor se reserva el derecho de celebrar contratos de suscripcion sobre los Bonos en
cualquier momento.

La oferta publica de los Bonos sélo esta siendo hecha dentro de la Republica de Panama. No
obstante, lo anterior, el Emisor se reserva el derecho de ofertar los Bonos en otros mercados
fuera de la Republica de Panama.

Los fondos netos de la venta de los Bonos, luego de descontar los gastos de la Emision,
equivalen a US$19,921,348.40.

Actualmente no existen ofertas, ventas o transacciones de valores del Emisor en colocaciéon
privada, o dirigidas a inversionistas institucionales.

C. MERCADOS

La oferta publica de los Bonos fue registrada ante la Superintendencia del Mercado de Valores
de la Republica de Panama y su venta autorizada mediante Resolucién No. SMV-111-21 del 26
de marzo de 2021. Esta autorizacion no implica que la Superintendencia del Mercado de Valores
de la Republica de Panama recomiende la inversion en tales valores, ni representa opinion
favorable o desfavorable sobre las perspectivas del negocio. La Superintendencia del Mercado
de Valores de la Republica de Panama no sera responsable por la veracidad de la informacion
presentada en este Prospecto o de las declaraciones contenidas en las solicitudes de registro.

Los Bonos han sido listados para su negociacion en la Bolsa de Valores de Panama, S.A.,
sociedad que cuenta con licencia otorgada por la Superintendencia del Mercado de Valores para
actuar como bolsa de valores en la RepuUblica de Panam4, y seran colocados mediante oferta
publica primaria en dicha bolsa de valores. El listado y negociacion de estos valores ha sido
autorizado por la Bolsa de Valores de Panama, S.A. Esta autorizacion no implica su
recomendacion u opinién alguna sobre dichos valores o el Emisor. Copias de la documentacién
completa requerida para la autorizacion de esta oferta publica al igual que otros documentos que
amparan y complementan la informacién presentada en este Prospecto pueden ser libremente
examinadas por cualquier interesado en las oficinas de la Bolsa de Valores de Panama, S.A.
ubicadas en Ave. Federico Boyd y Calle 49, Edif. Bolsa de Valores de Panama.

D. GASTOS DE LA EMISION

El Emisor incurrira en los siguientes gastos aproximados, los cuales representan el 0.4196% del
total de la emision:

Precio representado en US$

Precio al Pablico** Gastos de la Emision* Cantidad Neta al Emisor
Por Unidad $1,000.00 $4.20 $995.80
Total $20,000,000.00 $83,929.38 $19,916,070.62

Detalle de los gastos:
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Gastos Periodicidad % de la Emisién Monto
Tarifa de Registro por Oferta PUblica SMV Inicio 0.0350% 7,000.00
Comision de Puesto de Bolsa* Inicio 0.0633% 12,651.60
Inscripcion de la Emision en la BVP Inicio 0.0018% 350.00
Tarifa de Registro Latin Clear Inicio 0.0050% 1,000.00
Comision de Mercado Primario Inicio 0.1014% 20,277.78
Tramite de registro de la emision Inicio 0.0008% 150.00
Comisién de Supervisién de la SMV Anual 0.0150% 3,000.00
Agente de pago, registro y transferencia* Anual 0.0350% 7,000.00
Honorarios Legales* Inicio 0.0875% 17,500.00
Costo del Fiduciario* Anual 0.0750% 15,000.00
Total 0.4196% 83,929.38

* El pago de impuestos (incluyendo, pero no limitado a, impuestos de ITBMS) que se generen de estas comisiones o gastos de los Bonos seran

asumidos por el Emisor.

E. USO DE LOS FONDOS

Los fondos netos recaudados por la Emision serdn utilizados para cancelar la Facilidad
Crediticia, otorgada el 30 de enero de 2020, con un plazo de vencimiento de 15 meses, que el
Emisor mantiene con Global Bank Corporation, cuyo saldo al 08 de marzo de 2021 es la suma
de US$9,920,890.34 y capital de trabajo del Emisor o afiliadas.

Por tratarse de una emision rotativa, correspondera a la administracion del Emisor decidir sobre
el uso de los fondos remanentes de la colocacion de los Bonos, en atencion a las condiciones de
negocios y necesidades financieras de la empresa, asi como también en consideracion a los
cambios que pudieran darse en relacion con las condiciones financieras de los mercados de
capitales.

El uso de fondos producto de la emision y venta de cada una de las Series a ser emitidas sera
comunicado a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panaméa
mediante un suplemento al Prospecto Informativo que sera presentado por lo menos dos (2) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta de la respectiva Serie.

F. IMPACTO DE LA EMISION

30 de septiembre 2020
PASIVOS Y PATRIMONIO Antes de la Emision Después de la Emision

PASIVOS CORRIENTES
Cuenta de pagar-proveedores 21,950 21,950
TOTAL DE PASIVOS CORRIENTES 21,950 21,950

PASIVOS NO CORRIENTES
Préstamo por pagar 9,503,780 0
Bonos 0 20,000,000
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Intereses acumulados por pagar 270,330 270,330

Dep6sito en garantia 29,960 29,960
Cuentas por pagar-accionistas 6,223,839 6,223,839
Impuesto diferido 3,200 3,200
TOTAL DE PASIVOS NO CORRIENTES 16,031,109 26,527,329
TOTAL DE PASIVOS 16,053,059 26,527,329
PATRIMONIO

Capital (500 acciones comunes) 0 0
Utilidades Retenidas (Déficit Acumulado) (901,586) (901,586)
TOTAL DE PATRIMONIO (901,586) (901,586)
TOTAL DE PASIVO + PATRIMONIO 15,151,473 25,647,693

G. GARANTIAS

A la fecha de autorizacion del presente Prospecto, la Emision no cuenta con garantias.

Sin perjuicio del hecho que, como se sefiala en el presente Prospecto Informativo, al momento
en que se registra la Emision, la misma no es garantizada, respecto a la posibilidad de que se
emitan Series Garantizadas, queda entendido que una o mas de las Series Garantizadas estaran
garantizadas por un contrato de fideicomiso individual y el detalle de los bienes y derechos de
cada fideicomiso, asi como el plazo para el otorgamiento de cada fideicomiso y para la
formalizacién de las garantias que correspondan, avallos y deméas documentos que se requieran
para la constitucion de la garantia de una o mas Series Garantizadas, la entidad que fungird como
fiduciario de tal(es) fideicomisos(s), serd determinado por el Emisor, segun sus necesidades y las
condiciones del mercado. Cada uno de los contratos de fidecomisos individuales que garantizan
una 0 mas de las Series Garantizadas seran remitidos por el Emisor a la Superintendencia del
Mercado de Valores con el Suplemento al Prospecto Informativo con un plazo suficientemente
amplio para que los mismos sean analizados y aprobados por la Superintendencia del Mercado
de Valores. Luego de contar con la respectiva aprobacion y autorizacién, el Emisor podra ofertar
la(s) Serie(s) Garantizada(s) respectiva(s). La documentacion debera detallar todos los puntos
solicitados por el Acuerdo No. 2-2010 de 16 de abril de 2010 emitido por la Superintendencia
del Mercado de Valores, como fue modificado por el Acuerdo No. 3-2017 de 5 de abril de 2017;
el Acuerdo No. 5-2017 de 8 de agosto de 2017; el Acuerdo No. 9-2017 de 27 de diciembre de
2017; el Acuerdo No. 12-2020 de 21 de septiembre de 2020; el Acuerdo No. 13-2020 de 7 de
octubre de 2020; y el Acuerdo No. 15-2020 de 9 de diciembre de 2020 (el “Texto Unico No. 2-
2010”), Seccion Garantias.

IV. INFORMACION DEL EMISOR

A. HISTORIAY DESARROLLO DE RITOL INVESTMENTS INC.
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RITOL INVESTMENTS INC. es una sociedad andnima organizada y existente de conformidad
con las leyes de la Republica de Panama, incorporada mediante Escritura Publica No.14,445 de
23 de noviembre de 2017, otorgada ante la Notaria Décima del Circuito Notarial de la Ciudad de
Panama, inscrita al Folio No. 155658276 de la Seccién Mercantil del Registro Publico de
Panama desde el 27 de noviembre de 2017. Su domicilio comercial esta ubicado en Avenida
Roberto Motta, Costa del Este, Edificio UDG, Ciudad de Panamd, Republica de Panama. Su
namero de teléfono es +507 265-0310, apartado postal nimero 0831-01843.

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

1. Gastos De Capital y Disposicion De Los Activos

Cualquier gasto de capital o levantamiento de capital mediante esta emision, sera destinado para
las necesidades operativas o de desarrollo de cualquiera del Emisor.

2. Capitalizacion y Endeudamiento

A la fecha de este Prospecto Informativo el Emisor mantiene relaciones financieras y de créedito
con Global Bank.

3. Financiamientos Recibidos
El Emisor ha recibido financiamiento de Global Bank Corporation.
4. Compromisos y Contingencias

El Emisor no tiene compromisos ni contingencias.

B. CAPITAL ACCIONARIO

A continuacion, se detalla lo referente al capital accionario del Emisor.

1. Capital Social Autorizado: Acciones sin valor nominal.

a. NUmero de acciones autorizadas: 500 acciones sin valor nominal.

b. NUmero de acciones emitidas y completamente pagadas: 500

c. No existen acciones suscritas y no pagadas.

d. El capital del Emisor no ha sido pagado con otros bienes que no sean efectivo.
No existen acciones que no representan capital.
El Emisor no mantiene acciones en tesoreria.
No existe capital autorizado no emitido o un compromiso de incrementar el capital.
El Emisor no cuenta con valores en circulacion consistentes en derechos de suscripcién
preferentes o valores convertibles. El pacto social del Emisor no contempla categoria de
personas con derecho de suscripcion preferente ni términos, condiciones o
procedimientos correspondientes a tales porciones.

a0
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C. PACTOSOCIAL Y ESTATUTOS

El Emisor fue constituido mediante Escritura Publica No. 14,445 de 23 de noviembre de 2017,
otorgada ante la Notaria Décima del Circuito Notarial de la Ciudad de Panama, inscrita al Folio
No. 155658276 de la Seccién Mercantil del Registro Publico de Panama desde el 27 de
noviembre de 2017.

El Emisor no ha adoptado estatutos.

D. DESCRIPCION DEL NEGOCIO

Ritol Investments, Inc. desarrolla el negocio de arrendamiento de bienes inmuebles de su
propiedad, colocandolos a disposicion de clientes que deseen ubicar la operacion de su negocio
en un espacio de primera calidad.

El Emisor es propietario de la Finca No. 229399 ubicada entre Avenida Vista Pacifico y el
Boulevard Costa del Este, Sector de Costa del Este, Corregimiento de Parque Lefevre, Distrito
de Panamd, conformada por dos edificios separados para uso comercial. EI primero de dichos
edificios es de dos pisos, con sesenta y un (61) estacionamientos y garita de seguridad,
conformado por 774.6 metros cuadrados de area cerrada y 369.25 metros cuadrados de area
abierta. El segundo edificio es un edificio de tres pisos, con cuarenta y un (41) estacionamientos
y garita de seguridad, conformado en el nivel “cero” por 747.81 metros cuadrados de area
cerrada y 2,669.97 metros cuadrados de area abierta; en el nivel “uno” por 800.86 metros
cuadrados de area cerrada y 99.75 metros cuadrados de area abierta; nivel “dos” por 373.97
metros cuadrados de area cerrada y 311.97 metros cuadrados de area abierta. A la fecha, el
Emisor cuenta con contratos de arrendamiento para cada edificio; el primero arrendado a la
compafiia de seguros Acerta, en un contrato por 5 afios (renovable) que inici6 en el 2020 y vence
a fines de 2024; vy, el segundo, arrendado al colegio privado de preprimaria y secundaria Boston
School, S.A., quienes comenzaran a ocupar el edificio a partir del segundo semestre del 2021,
bajo un contrato con un compromiso minimo de 3 afios de arrendamiento a partir de dicha fecha.

La oficina principal del Emisor esta localizada en Avenida Roberto Motta, Costa del Este,
Edificio UDG, Provincia de Panama y apartado postal nimero 0831-01843.

E. DESCRIPCION DE LA INDUSTRIA

1. Descripcién 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, esta vinculado a la venta y alquiler de locales comerciales y de
oficina. EIl sector de bienes raices industrial, estd compuesto principalmente de fabricas, plantas
productoras, procesadoras y galeras, entre otros.

Adicionalmente, en los tres sectores de bienes raices se llevan a cabo compra y venta de terrenos
para el desarrollo de proyectos. El principal factor de éxito en el mercado de bienes raices es
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determinar la viabilidad o rentabilidad a largo plazo de la propiedad. Para ello, es importante
considerar:

e El costo de adquisicion de la propiedad, el cual deberd ser menor o similar al de otros
bienes con los cuales competira dicho bien en el mercado de alquiler.

e La ubicacién de la propiedad, la cual es fundamental para obtener los niveles de
ocupacion necesarios.

e EIl canon de arrendamiento de la propiedad que deberd ser de acuerdo con las
caracteristicas, ubicacion, accesibilidad y entorno que ofrece la propiedad. EI Emisor
compite en el mercado de alquiler de locales comerciales.

Panama ha sido una de las economias de méas rapido crecimiento en todo el mundo; durante la
ultima década el crecimiento promedio anual fue de 6.5% en los Ultimos cinco afios, segun el
Banco Mundial.

La Republica de Panama ha recibido altas inversiones publicas y las inversiones privadas se han
mantenido fuerte, el pais se ha establecido como la tercera economia con mayor crecimiento en
América Latina y el Caribe.

El presidente Laurentino Cortizo, actual administracion, tomé posesion el 1 de julio de 2019. El
gobierno cuenta con un plan de accién que incluye:

Economia competitiva que genere empleos

Combate a la pobreza y a la desigualdad

Politica exterior enfocada en proteger los intereses nacionales
Educacion

Compromiso con la transparencia

orwnE

En el contexto actual de crisis sanitaria por el Covid-19, es evidente que el mercado inmobiliario
ha sido afectado; ain mas, incluso, si se toma en cuenta que Panama ya venia registrando una
caida en el sector inmobiliario desde antes de dicha crisis sanitaria. generandose desde entonces
una sobreoferta de inmuebles en diferentes modalidades.

En virtud de lo anterior, no se proyectan nuevas construcciones para el afio en curso; lo cual,
podria implicar que el inventario existente sea absorbido de manera mas eficiente.

Sin perjuicio de lo anterior, no se puede dejar de perder de vista que cualquier mercado
inmobiliario experimenta etapas ciclicas de cuatro fases: expansion, sobre oferta, recesion y
recuperacion. Dado que Panamd, a pesar de todo, sigue siendo un pais atractivo en la region
debido a sus solidas instituciones financieras, economia dolarizada, seguridad y ubicacién
estratégica, se espera que Panama pueda dirigirse hacia la dicha fase de recuperacion en la
medida que su economia pueda irse recuperando en los proximos afios.

2. Principal mercado en que compite

El Emisor participa del sector inmobiliario, especificamente en el de alquileres comerciales en la
Ciudad de Panama. La industria de alquiler de locales comerciales en la Ciudad de Panama esta
bastante fragmentada, con una gran base de locales comerciales con propietarios individuales
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que en su mayoria los utilizan para sus negocios propios. Por tanto, no hay muchos grupos o
compaiiias que se dediquen a este negocio a mediana o grande escala.

En la actualidad existen diversos desarrollos inmobiliarios que alquilan espacios, para
comercios, que compiten de manera directa o indirecta con el Emisor. No obstante lo anterior, un
factor de diferenciacion importante con otras plazas y centros comerciales es su excelente
ubicacion, cercania a zonas residenciales y de movimiento comercial. Especificamente el Emisor
compite con plazas comerciales pequefias y que cuenten con negocios algo exclusivos, en lo que,
a calidad, presentacion y precio, se refieren.

F. RESTRICCIONES MONETARIAS

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

G. LITIGIOS LEGALES

A la fecha de este Prospecto Informativo, el Emisor no mantiene litigios legales pendientes que
puedan tener un impacto significativo en su condicion financiera y desempefio.

H. SANCIONES ADMINISTRATIVAS

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

l. PROPIEDADES, MOBILIARIO, EQUIPO Y MEJORAS

El Emisor cuenta con propiedades, mobiliario, equipos y mejoras por la suma de
US$15,551,100.00 al 01 de diciembre de 2020 que abarca la Finca No. 229399 en donde
actualmente sobre el terreno estan construidos dos edificios de oficinas de dos y tres niveles, ,
ubicado entre Avenida Vista Pacifico y el Boulevard Costa del Este, Sector de Costa del Este,
Corregimiento de Parque Lefevre, Distrito de Panama. El primero de dichos edificios es de dos
pisos, con sesenta y un (61) estacionamientos y garita de seguridad, conformado por 774.6
metros cuadrados de area cerrada y 369.25 metros cuadrados de &rea abierta. El segundo edificio
es un edificio de tres pisos, con cuarenta y un (41) estacionamientos y garita de seguridad,
conformado en el nivel “cero” por 747.81 metros cuadrados de area cerrada y 2,669.97 metros
cuadrados de area abierta; en el nivel “uno” por 800.86 metros cuadrados de area cerrada y 99.75
metros cuadrados de area abierta; nivel “dos” por 373.97 metros cuadrados de area cerrada y
311.97 metros cuadrados de area abierta. A la fecha, el Emisor cuenta con contratos de
arrendamiento para cada edificio; el primero arrendado a la compafiia de seguros Acerta, en un
contrato por 5 afios (renovable) que inicié en el 2020 y vence a fines de 2024; y, el segundo,
arrendado al colegio privado de preprimaria y secundaria Boston School, S.A., quienes
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comenzaran a ocupar el edificio a partir del segundo semestre del 2021, bajo un contrato con un
compromiso minimo de 3 afios de arrendamiento a partir de dicha fecha.

J.  INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES, LICENCIAS

A la fecha de este Prospecto Informativo el Emisor no cuenta con investigacion y desarrollo,
patentes, licencias.

K. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

El Emisor no forma parte de ningin grupo corporativo.

V. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
(Cifras en US$ dolares americanos)

Septiembre 2020 Diciembre 2019
Interinos Auditados
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo 40,539 5,993,257
Adelanto de proveedores 3,707 118,572
Gastos pagados por adelantados 2,681 10,100
Crédito fiscal - ITBMS 60,638 1,276
TOTAL DE ACTIVOS CORRIENTES 107,565 6,123,205
ACTIVOS NO CORRIENTES
Propiedades de inversion, neto 15,042,779 14,406,816
Mejoras en construccién en proceso 0 7,152
Otros Activos 1,129 1,129
TOTAL DE ACTIVOS NO CORRIENTES 15,043,908 14,415,097
TOTAL DE ACTIVOS 15,151,473 20,538,302
PASIVOS CORRIENTES
Cuenta de pagar-proveedores 21,950 40,179
TOTAL DE PASIVOS CORRIENTES 21,950 40,179
PASIVOS NO CORRIENTES
Préstamo por pagar 9,503,780 14,621,200
Intereses acumulados por pagar 270,330 0
Dep6sito en garantia 29,960 14,980
Cuentas por pagar-accionistas 6,223,839 6,223,839
Impuesto diferido 3,200 3,820
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TOTAL DE PASIVOS NO CORRIENTES 16,031,109 20,863,839

TOTAL DE PASIVOS 16,053,059 20,904,018
PATRIMONIO

Capital (500 acciones comunes) 0 0
Utilidades Retenidas (Déficit Acumulado) (901,586) (365,716)
TOTAL DE PATRIMONIO (901,586) (365,716)
TOTAL DE PASIVO + PATRIMONIO 15,151,473 20,538,302

ESTADO DE RESULTADO
(Cifras en US$ dolares americanos)

Septiembre 2020 Diciembre 2019
Interino Auditados

INGRESOS
Ingreso de actividades ordinarias 140,000 64,200
TOTAL DE INGRESOS 140,000 64,200
GASTOS
Gastos generales administrativos (84,584) (211,712)
Depreciacion y amortizacion (321,577) (214,384)
TOTAL DE GASTOS (406,161) (426,096)
GANANCIA DE LA OPERACION (266,161) (361,896)
COSTOS DE FINANCIAMIENTO
Intereses pagados (202,747) 0
FECI (67,582) 0
COSTO DE FINANCIAMIENTO, NETO (270,329) 0
UTILIDAD (PERDIDA) ANTES DE ISR (536,490) (361,896)
Impuesto sobre la renta 620 (3,820)
UTILIDAD NETA (535,870) (365,716)
EBITDA 56,036 (151,332)

Liquidez

El Emisor registro al 30 de septiembre de 2020 activos totales por $15.2 millones con una
disminucion de $5.4 millones que representa 29.2% con respecto al periodo auditado con cierre
al 31 de diciembre de 2019, en donde se registraron activos totales por $20.5 millones,
mayormente afectado por la disminucion del efectivo en $6.0 millones.
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Durante el periodo transcurrido de diciembre 2019 a septiembre de 2020 los activos corrientes
disminuyeron en 98.2% a $107.5 mil por la disminucion del efectivo en el Banco.

En el caso de los activos no corrientes vemos un aumento para el trimestre al cierre de
septiembre 2020 de 4.4%o0 $628.8 mil, producto de la propiedad de inversion de Ritol
Investments Inc.

El indice de liquidez (activos corrientes entre pasivos corriente) del Emisor al 30 de septiembre
de 2020 es de 4.9 veces y 152.4 veces al 31 de diciembre 2019.

Recursos de Capital

Al 30 de septiembre de 2020, el Emisor refleja patrimonio en -$891.5 mil y al 30 de diciembre
de 2019 en -$335.7 mil. El aumento del patrimonio neto negativo es producto de las pérdidas en
utilidades de $901.5 mil.

Para el cierre a septiembre 2020 hubo una disminucién de 23.2% en los pasivos totales a $16.0

millones con respecto al 30 de diciembre de 2019, debido a la disminucién de 35.0% en los
préstamos por pagar.

A la fecha del presente Prospecto Informativo el Emisor mantiene obligaciones financieras con
Global Bank.

Resultados de Operaciones

El Emisor inicio operaciones en el afio 2019, por lo que dicho afio fue el primer afio que la
empresa confecciono estados financieros, es por ello que los resultados operaciones del afio 2019

a la fecha del prospecto no pueden ser comparados contra otro afo.

Debido a lo anterior expuesto en esta parte Unicamente se hara mencién el resultado de cada
periodo individualmente.

Al 30 de septiembre de 2020, el Emisor generd ingresos por $140.0 mil en concepto de
arrendamiento y al afio terminado al 31 de diciembre de 2019 fueron de US$64.2 mil

Con respecto a los gastos para el trimestre con cierre a septiembre se reportaron gastos por
$406.2 mil y al 30 de diciembre de 2019 por $426.1 mil.

Para los periodos a septiembre 2020 y diciembre 2019, el Emisor reporto pérdidas de $536.5 mil
y $361.9 mil respectivamente, afectado por la falta de ingresos de arrendamiento debido a que el
edificio principal se encontraba en remodelacion.

A. Andlisis de Perspectivas
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Al igual que otras industrias de la economia, el sector inmobiliario en sus diferentes renglones
no ha escapado de las afectaciones econdmicas que esta dejando a su paso la pandemia del
nuevo coronavirus en Panama.

Parte de los ingresos del Emisor proviene del arrendamiento de su bien inmueble. El flujo
proveniente de arrendamientos que realiza el Emisor podria verse afectado por la disminucion en
el poder adquisitivo de los futuros arrendatarios.

El Emisor espera grandes retos y oportunidades una vez pase la pandemia del Covid-19. El
Emisor a futuro espera seguir operando bajo la misma modalidad, por ende, esta sujeto a los
riesgos inherentes al mercado financiero y entorno economico panamefio en general.

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

A. Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores.

1. Junta Directiva: Identidad, funciones y otra informacion relacionada.

Gabriel Diez Montilla—Presidente

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 19 de marzo de 1972

Domicilio profesional: Edificio UDG, Avenida Roberto Motta, Urbanizacién Costa del Este,
Corregimiento de Juan Diaz, en la Ciudad de Panama, Republica de Panama.

Teléfono: (507) 2650310

Correo electronico: gdiezm@udggroup.com

El Sr. Diez Montilla inici6 su carrera profesional en el ambito de derecho y las finanzas, pasando
tras una experiencia de casi 20 afios a ser un empresario hoy por hoy con gran visién estratégica
Yy una exitosa trayectoria en los sectores de desarrollo inmobiliario y generacion de energia
eléctrica.

Gabriel Diez Polack- Vicepresidente

Nacionalidad: panamefio

Fecha de nacimiento: 30 de julio de 1947.

Domicilio profesional: Edificio UDG, Avenida Roberto Motta, Urbanizacion Costa del Este,
Corregimiento de Juan Diaz, en la Ciudad de Panama, Republica de Panama.

Teléfono: (507) 2650310

Correo electronico: diezpgaby@gmail.com

El Sr. Diez Polack es un destacado empresario que se desempefia en el sector de la construccion
desde el afio 1970 y en el sector inmobiliario desde 1988. Adicionalmente, ha sido presidente de
la Camara Panamefia de la Construccion (CAPAC) en dos periodos, dos veces presidente del
Sindicato de Industriales de Panama (SIP), en dos ocasiones presidente del Consejo Nacional de
la Empresa Privada (CONEP), y secretario intercontinental del Consejo Interamericano de
Comercio y Produccion (CICYP) y Ministro de Vivienda.
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Karen Pitty - Secretaria

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 6 de febrero de 1988.

Domicilio profesional: Torre de las Américas, punta Pacifica en la Ciudad de Panaméa, Republica
de Panama.

Teléfono: (507) 397-4000

Correo electronico: Karen.pitty@sisa.com

La Sra. Pitty es administradora de propiedades con mas de 7 afios de experiencia y corredora de
bienes y raices.

Patricia Lee - Tesorera

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 2 de febrero de 1985

Domicilio profesional: Edificio UDG, Avenida Roberto Motta, Urbanizacién Costa del Este,
Corregimiento de Juan Diaz, en la Ciudad de Panama, Republica de Panama.

Teléfono: (507) 2650310

Correo electronico: plee@udggroup.com

La Sra. Lee es Ingeniera Civil graduada de la Universidad Santa Maria La Antigua de Panama.
Posee una Maestria en Administracion de Empresas de Florida International University y una
Maestria en Finanzas de Tulane University. Trabajo como ingeniera y administradora de
proyectos en Lee Choy Group; luego se dedicé a la banca en The Bank of Nova Scotia y
actualmente es la Gerente Financiera.

Jazmin Valencia - Subtesorera

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 6 de mayo de 1978

Domicilio profesional: Area Bancaria, Calle Ricardo Arias, Torre Advanced, Piso 2, Oficina D.
Teléfono: (507) 6615-5081

Correo electronico: info@jazminvalencia.com

Jazmin Valencia Solis es abogada, egresada de la Universidad de Panama. Labord 11 afios
dentro del Organo Judicial, como Oficial Mayor, Secretaria Judicial, Asistente de Juez y
Asistente de Sala Primera de lo Civil. Actualmente ejerce como abogada independiente.

Empleados de importancia

El Emisor no tiene empleados. Sin embargo, el Emisor ha celebrado un contrato con Urban
Development Group, S.A. fechado 5 de diciembre de 2019 mediante el cual la dltima se
compromete por cinco afios a brindar, entre otros servicios, el servicio de administraciéon y
supervision a los arrendatarios que alquilen locales comerciales ubicados en la finca propiedad
del Emisor, negociar en nombre del Emisor los términos y condiciones de los contratos de
arrendamiento y sus respectivas renovaciones, asi como llevar la contabilidad del Emisor. Entre
el personal de Urban Development Group, S.A. que le presta servicios al Emisor en este sentido
se encuentran los ejecutivos siguientes con sus respectivos puestos en dicha empresa:

Conrado Fajardo - Director de Proyectos
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Nacionalidad: panamefia.

Fecha de Nacimiento: 16 de noviembre de 1973.

Domicilio Edificio UDG, Avenida Roberto Motta, Urbanizacion Costa del Este, Corregimiento
de Juan Diaz, en la Ciudad de Panamé, Republica de Panama.

Teléfono: 265-0310.

Correo electronico: cfajardo@udggroup.com

El Sr. Fajardo es Ingeniero Civil con mas de 25 de experiencia en la construccion. Trabajo en
Ingenieria. R.M. por mas de 10 afios y lleva 8 afios con desarrollos de proyectos inmobiliarios.

Patricia Lee - Directora Financiera

Nacionalidad: panamefia.

Fecha de Nacimiento: 2 de febrero de 1985.

Domicilio Comercial: Edificio UDG, Avenida Roberto Motta, Urbanizacion Costa del Este,
Corregimiento de Juan Diaz, en la Ciudad de Panama, Republica de Panama.

Teléfono: 265-0310.

Correo electronico: plee@udggroup.com

La Sra. Lee es Ingeniera Civil graduada de la Universidad Santa Maria La Antigua de Panama.
Posee una Maestria en Administracion de Empresas de Florida International University y una
Maestria en Finanzas de Tulane University. Trabajo como ingeniera y administradora de
proyectos en Lee Choy Group; luego se dedicé a la banca en The Bank of Nova Scotia y
actualmente es la Gerente Financiera.

Hipolito Gonzalez — Gerente Tributario y Control Financiero

Nacionalidad: panamefia.

Fecha de Nacimiento: 5 de enero de 1976.

Domicilio Comercial: Edificio UDG, Avenida Roberto Motta, Urbanizacion Costa del Este,
Corregimiento de Juan Diaz, en la Ciudad de Panama, Republica de Panama.

Teléfono: 265-0310.

Correo electronico: hgonzalez@udggroup.com

El Sr. Gonzalez es Licenciado en Contabilidad por la Universidad de Panama, certificado en
Normas Internacionales de Informacion Financiera.

B. COMPENSACION

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

C. ASESORESY AUDITORES
Asesores Legales

El Emisor y el Agente Estructurador han designado a Morgan & Morgan como asesor legal
externo para la preparacion de la documentacion requerida para la presente Emision.
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MORGAN & MORGAN

Avenida Paseo del Mar

Urbanizacion Costa del Este, Torre MMG Piso 25

Apartado Postal 0832-00232

Panamé, Republica de Panama

Teléfono: (507) 265-7777, Fax: (507) 265-7700

Ricardo Arias: ricardo.arias@morimor.com; Aristides Anguizola:
aristides.anguizola@morimor.com

WWW.morimor.com

Asesor Legal Interno

El asesor legal interno del Emisor es Rodrigo Ezequiel Vieto, teléfono (507) 265-0310, correo
electronico rvieto@udggroup.com.

Auditores Externos

Albay Asociados.

Direccién: Via Simén Bolivar, P.H. Cosmopolitan Tower, Piso 3C
Contacto: Victor Alba

Teléfono: (507) 6151-7406

Correo electronico: alba.asociados@gmail.com

Auditor Interno

El auditor interno del Emisor es Hipolito Gonzéalez, teléfono (507) 265-0310, correo electronico
hgonzalez@udggroup.com

D. GOBIERNO CORPORATIVO

El Emisor no ha adoptado ni total ni parcialmente los principios y procedimientos de buen
gobierno corporativo dentro de la organizacion, de conformidad con estandares internacionales y
con las guias y principios recomendados por la Superintendencia de Mercado de Valores.

E. EMPLEADOS

A la fecha, el Emisor no cuenta con empleados.

F. PROPIEDAD ACCIONARIA

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

\ | % Respecto del total | \ % Que
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Grupo de Cantidad | de acciones comunes | NuUmero de representan

Empleados de emitidas y en accionistas respecto de la
Acciones circulacion cantidad total
de accionistas
Directores, 0 0% 0 0%
Dignatarios,

Ejecutivos y
Administradores

o
o

Otros empleados 0% 0%

Totales 0 0% 0 0%

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

VII. ACCIONISTAS

A continuacion, se detalla tabla con relacién a la composicion accionaria del Emisor:

Numero de % del niUmero de Numero de % del numero
Grupo de Acciones | Acciones Acciones accionistas de accionistas
1-325 325 65% 1 50%
326-500 175 35% 1 50%
Total 500 100% 2 100%

VIIl. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

1. Saldoy transacciones con partes relacionadas

A la fecha del presente Prospecto Informativo, el Emisor cuenta con los siguientes saldos y
transacciones con partes relacionadas:

Transacciones con Partes Interinos Auditados
Relacionadas 30/09/2020 30/12/2019
Cuentas por pagar — accionista US$6,213,839 US$6,213,839

Fuente: Estados financieros interinos al 30 de septiembre de 2020 y auditados al 31 de diciembre de 2019.

2. Personas que brindan servicios relacionados al proceso de registro
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Ni Global Bank Corporation, en su condicién de estructurador y agente de pago, ni Global
Valores, como colocador y puesto de bolsa autorizado de los Bonos; ni Morgan & Morgan, en su
condicidn de asesores legales externos que han asesorado al Emisor y al Agente Estructurador en
la preparacion de la solicitud de registro de la Emision, del Prospecto, los contratos y demés
Documentos de la Emision; ni Central Latinoamericana de Valores (Latinclear), en su condicion
de central de valores; ni la Bolsa de Valores de Panama S.A., en su condicién de bolsa de
valores, son partes relacionadas del Emisor.

3. Interés de 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, Directores o Dignatario del
Emisor.

IX. TRATAMIENTO FISCAL

A. GANANCIAS PROVENIENTES DE LA ENAJENACION DE BONOS

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 334 del Titulo XVI del Texto Unico del Decreto
Ley No. 1 de 8 de julio de 1999 y la Ley 31 del 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 enajenacion
de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, 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, 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. EI 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.
El comprador tendra la obligacion 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 podra
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 declaraciéon jurada
especial acreditando la retencion efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar a su favor
como credito 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 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 Emisor el registro de la transferencia de los
Bonos a su nombre, deber4 mostrar evidencia al Emisor de la retencion del cinco por ciento
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(5%) a que se refiere el Articulo 2 de la Ley 18 de 2006 en concepto de pago del impuesto sobre
la renta correspondiente por la ganancia de capital causada en la venta de los Bonos.

B. INTERESES GENERADOS POR LOS BONOS

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 335 del Titulo XV del Texto Unico del Decreto
Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, modificado por la Ley 8 de 15 de marzo de 2010 que prevé que
salvo lo preceptuado en el articulo 733 del Codigo Fiscal, adicionado mediante el parégrafo 1,
estaran exentos del impuesto sobre la renta los intereses u otros beneficios que se paguen o
acrediten sobre valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores y que,
ademas, sean colocados a través de una bolsa de valores o de otro mercado organizado.

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

Esta seccion es meramente informativa y no constituye una declaracién o garantia del Emisor
sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas de la Republica de Panama
dara a la inversion en los Bonos. Cada Tenedor Registrado de un Bono deberad cerciorarse
independientemente del tratamiento fiscal de su inversidn en los Bonos antes de invertir en los
mismos.

Los Tenedores Registrados aceptan y reconocen que los Impuestos que graven los pagos que el
Emisor tenga que hacer conforme a los Bonos podrian cambiar en el futuro y reconocen,
ademas, que el Emisor no puede garantizar que dichos Impuestos no vayan a cambiar en el
futuro. En consecuencia, los Tenedores Registrados deben estar anuentes que en caso que se
produzca algun cambio en los Impuestos antes referidos o en la interpretacion de las leyes o
normas que los crean que obliguen al Emisor a hacer alguna retencion en concepto de
Impuestos, el Emisor hara las retenciones que correspondan respecto a los pagos de intereses,
capital o cualquier otro que corresponda bajo los Bonos, sin que el Tenedor Registrado tenga
derecho a ser compensado por tales retenciones o que las mismas deban ser asumidas por el
Emisor. En ningun caso el Emisor sera responsable del pago de un Impuesto aplicable a un
Tenedor Registrado conforme a las leyes fiscales de Panama4, o de la jurisdiccién fiscal relativa
a la nacionalidad, residencia, identidad o relacion fiscal de dicho Tenedor Registrado, y en
ningun caso seran los Tenedores Registrados responsables del pago de un Impuesto aplicable al
Emisor conforme a las leyes fiscales de la Republica de Panama.

X. LEY APLICABLE

La oferta publica de Bonos de que trata este Prospecto Informativo esta sujeta a las leyes de
la Republica de Panamé y a los reglamentos y resoluciones de la Superintendencia del
Mercado de Valores relativos a esta materia.
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Xl. OTRA INFORMACION

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

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

XIl. ANEXOS
Se anexan al siguiente prospecto los siguientes documentos:

Anexo | - Glosario de Términos

Anexo Il - Informe de Calificacion de Riesgo

Anexo 11 - Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2019.
Anexo IV - Estados Financieros Interinos al 30 de septiembre de 2020.

el N =
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ANEXO 1
Glosario de Términos Definidos

En adicion a otros términos o expresiones que se encuentran definidos en este Prospecto
Informativo, queda entendido que los siguientes términos, cuando sean utilizados en
mayusculas, tendran el significado que se les atribuye a continuacion:

“Agente de Pago, Registro y Transferencia” o “Agente de Pago”: significa la institucion
encargada de autenticar y entregar los Bonos, calcular los intereses de cada Bono, efectuar
los pagos correspondientes en cada Fecha de Pago en representacion del Emisor, mantener el
Registro de los Tenedores Registrados, ejecutar los traspasos pertinentes y efectuar la
redencion o pago de los Bonos a su vencimiento, al igual que cualquier otra funcion que
corresponda el Agente de Pago, Registro y Transferencia segun el Prospecto Informativo y el
Contrato de Agente de Pago, Registro y Transferencia.

“Cambio de Control”: significa la pérdida por parte de los propietarios efectivos
conjuntamente, directa o indirectamente, de cincuenta y un por ciento (51%) o mas de las
acciones comunes emitidas y en circulacién del Emisor.

“Capital de Trabajo™: significa el resultado de los activos corrientes (efectivo y equivalentes
de efectivo, cuentas por cobrar e inventario y otros activos corrientes) menos los pasivos
corrientes (cuentas por pagar, deuda bancaria a corto plazo y otros pasivos corrientes) en una
fecha determinada.

“Contrato de Agencia”: significa el contrato suscrito entre el Emisor y Global Bank
Corporation como Agente de Pago, Registro y Transferencia.

“Contrato de Colocacion de Valores y Puesto de Bolsa™: significa el contrato suscrito entre ¢l
Emisor y Global Valores, S.A. como casa de valores exclusiva de la Emision, para la
colocacion de los Bonos a través de la BVP.

“Dia Habil”: significa todo dia que no sea domingo o un dia nacional o feriado y en que los
bancos de licencia general estan autorizados por la Superintendencia de Bancos para abrir al
publico en la ciudad de Panama.

“Efecto Material Adverso” significa un efecto adverso y de caracter significativo en (i) el
negocio, operaciones y activos del Emisor, (ii) la capacidad del Emisor para cumplir
cualquiera de sus obligaciones de pago bajo los documentos de la Emision de los que sea
parte, o (iii) la legalidad, validez, exigibilidad o la ejecucién de cualquiera de los
documentos de la Emision o de los derechos y beneficios a favor de los Tenedores bajo los
documentos de la Emision de los que sea parte.

“Emision”: significa el Programa Rotativo de Bonos Corporativos descrito en este Prospecto
Informativo.

“Emisor”: significa Ritol Investments Inc.
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“Fecha de Expedicion”: significa para cada Bono cuando sea firmado, fechado y autenticado
por el Agente de Pago, como diligencia de autenticacion, en la fecha en que el Emisor reciba
valor por dicho Bono.

“Fecha de Liquidacion”: Significa respecto de cada Serie la fecha en que se produzca la
liguidacion de dicha Serie de Bonos ofrecidos en forma puablica a través de la Bolsa de
Valores de Panam@, conforme a los reglamentos aplicables de la misma, es decir, la fecha
que el Emisor reciba valor por el Bono de que se trate.

“Fecha de Oferta Inicial”: Con relacion al Programa Rotativo es el 26 de marzo de 2021.

“Fecha de Oferta”: Con relacion a cualquiera de los Bonos de las Series, se refiere a la fecha
que se detalla en la caratula de dicho Bono. Dicha fecha sera comunicada a los Tenedores
Registrados mediante suplemento al Prospecto Informativo a més tardar dos (2) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta de los Bonos a ser ofrecidos.

“Fecha de Pago™: significa la fecha en que se pagaran los intereses y capital exigible que
corresponda a cada Serie, hasta la Fecha de Vencimiento o la fecha de redencién total del
100% del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos emitidos y en circulacion, lo que ocurra
primero.

“Fecha de Transferencia”: significa la fecha de cada mes en la que el fiduciario del
fideicomiso de garantia de la(s) Serie(s) de que se trate aplicard los pagos en forma de
cascada.

“Fecha de Vencimiento”: Fecha en la cual el Saldo Insoluto a Capital de un Bono es
exigible, a saber, la Fecha de Vencimiento de cada una de las Series a ser emitidas sera
determinada por el Emisor y comunicada a la Superintendencia del Mercado de Valores y a
la Bolsa de Valores de Panamé& mediante un suplemento al Prospecto Informativo que sera
presentado por lo menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la respectiva
Serie.

“Garantia” o “Garantias”: significa las garantias constituidas por el Emisor, segun
corresponda conforme se establece en los Bonos y/o en el fideicomiso de garantia de la
Serie(s) garantizada(s) del Programa de que se trate(n).

“Inversiones de Capital”: significa las inversiones en, y mejoras realizadas cada uno de los
proyectos inmobiliarios de la Serie de que se trate.

“LatinClear”: significa Central Latinoamericana de Valores, S.A.

“Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie en Particular”: significa aquellos
Tenedores Registrados que representen un minimo del cincuenta y un por ciento (51%) del
Saldo Insoluto a Capital de una Serie en particular, en un momento determinado.

“Mayoria de los Tenedores Registrados del Programa”: significa aquellos Tenedores
Registrados que representen un minimo del cincuenta y un por ciento (51%) del Saldo
Insoluto a Capital de los Bonos de todas las Serie del Programa emitidas y en circulacion, en
un momento determinado
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“Obligacion” u “Obligaciones™: significa (a) todas las obligaciones asumidas en relacion con
préstamos o con la adquisicion de bienes o servicios a plazos, (b) todas las obligaciones
evidenciadas en Bonos, pagarés u otros instrumentos similares y (c) todas las garantias
directas o indirectas otorgadas en relacion con deudas u obligaciones de otras personas.

“Participante” o “Participantes”: tiene el significado atribuido a este término en la Seccion
I11.A.b de este Prospecto Informativo.

“Periodo de Interés”: significa para cada Serie emitida y en circulacion, el periodo que
comienza en la Fecha de Liquidacion y termina en la Fecha de Pago inmediatamente
siguiente, y cada periodo sucesivo que comienza en una Fecha de Pago y termina en la Fecha
de Pago inmediatamente siguiente.

“Periodo de Cura”: significa el periodo de cuarenta y cinco (45) dias calendario de
declarado, y notificado por escrito el Evento de Incumplimiento o Vencimiento Anticipado
que tiene el Emisor para subsanar dicho Evento de Incumplimiento o Vencimiento
Anticipado.

“Programa”: significa el Programa Rotativo de Bonos Corporativos descrito en este
Prospecto Informativo.

“Registro”: significa el registro que el Agente de Pago mantendra en sus oficinas principales
y en el cual anotaré la Fecha de Expedicion de cada Bono, el nombre y la direccion de la(s)
persona(s) a favor de quien(es) dicho Bono sea inicialmente expedido, asi como el de cada
uno de los subsiguientes endosatarios de este.

“Saldo Insoluto a Capital™: significa en relacion con un Bono, el monto que resulte de restar
al capital inicial de dicho Bono, los abonos a capital que de tiempo en tiempo realice el
Emisor de acuerdo con los términos y condiciones del Bono correspondiente.

“Serie” o “Serie”: significa cada una de las Serie de Bonos que forma parte de este
Programa.

“Serie_Garantizada”: significa toda serie a ser emitida, dentro de este Programa, que sera
garantizada por uno o mas fideicomisos a ser constituidos en el plazo determinado por el
Emisor y comunicado a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores
de Panama mediante un suplemento al Prospecto Informativo que sera presentado por lo
menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la respectiva Serie.

“Super Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie en Particular”: significa aquellos
Tenedores Registrados que representen al menos setenta y cinco por ciento (75%) del valor
nominal de los Bonos Corporativos emitidos y en circulacion de una Serie en particular, en
un momento determinado.

“Tasa de Referencia Alterna” significa la tasa de referencia que serd determinada por el Emisor
en caso que antes de la finalizacion de cualquier Periodo de Interés de cualquiera de las Series
emitidas con una tasa de interés variable referenciada a la Tasa LIBOR, el Agente de Pago,
Registro y Transferencia notifique al Emisor que ha determinado que no existen medios
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adecuados y razonables para la determinacion de la Tasa LIBOR para dicho Periodo de Interés.
La Tasa de Referencia Alterna asi determinada se notificard a la SMV, y a la BVP mediante
suplemento al Prospecto Informativo con dos (2) Dias Habiles antes de la fecha en que vaya a
utilizarse la Tasa de Referencia Alterna. EI Emisor notificara de lo mismo a LatinClear,

“Tenedor” o “Tenedor Registrado” o “Tenedores Registrados™: 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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ANEXO Il
Informe de Calificacion de Riesgo
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RATINGS INFORME DE
Calificadora

de Riesgo CALIFICACION

Emisor:

RITOL INVESTMENT, INC.

Sesion de Comité: 3 de marzo de 2021
Instrumento: Bonos Corporativos
Calificacion otorgada: BBB- (pa) (calificacion local en Panama)
Significado de la calificacion:
“Posee una moderada capacidad de pago para cumplir con sus obligaciones financieras”
Perspectiva: Estable
Historia de la calificacion: BBB- (pa) otorgada el 12 de diciembre de 2020 (calificacién inicial)
Analista:  Ernesto Bazan

ernesto@ernestobazan.com

Aspectos favorables en la evaluacion
- Suficiencia, aunque moderada, de pagar intereses en el escenario base (alquiler de los dos
edificios).
- Fideicomiso de garantia (flujos y activos) con cobertura de garantia tangible por 1.65x el
monto maximo de la emision, a valor de venta rapida.
- Cancelacion anticipada obligatoria con excedentes de posible venta de edificios y/o flujo de
caja libre.

Aspectos desfavorables en la evaluacion
- Alta concentracion (dos clientes y dos inmuebles) para la generacion de su flujo de ingresos.
- Alto nivel de incertidumbre en el sector inmobiliario (por crisis econémica) con nivel de
desocupacion presionado al alza.
- Precios inmobiliarios presionados a la baja.

Descripcion de la estructura

Ritol Investment, Inc. es el emisor de la Serie A de un Programa de Bonos Corporativos por hasta US$
10,200,000. Los bonos seran emitidos a un plazo de 5 anos, con intereses pagaderos semestralmente
(tasa anual de 3%) y pago del principal al vencimiento. Como colateral de la emision se ha constituido
un fideicomiso de administracion y garantia que tendra los derechos sobre la hipoteca de una finca
(conformada por dos edificios) y por los flujos de ingresos (presentes y futuros) que genere dicha finca
por alquiler o venta de sus edificios. La finca se encuentra ubicada en Costa del Este, una de las zonas
de mayor valoracion inmobiliaria en Ciudad de Panama, tanto a nivel residencial como a nivel
comercial.

Al 30 de septiembre de 2020 (ultimo cierre fiscal), el emisor reflejo en sus estados financieros, activos
totales por US$ 15.2 millones, patrimonio neto negativo por US$ 0.9 millones y pérdida del ejercicio
por US$ 0.5 millones. Sin embargo, para fines del analisis de la capacidad de pago de los bonos por
parte del emisor, dichas cifras resultan poco relevantes debido a que no seran la fuente de pago
primaria de los instrumentos a ser emitidos.
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RATINGS INFORME DE

Calificadora CALIFICACION
de Riesgo

La fuente de pago de principal e intereses seran los flujos netos provenientes de los alquileres de los
dos edificios que conforman la finca, o de las ventas de los mismos. En este (ltimo escenario, se
amortizaria anticipadamente el saldo de capital correspondiente a los bonos emitidos. La emision
también cuenta con el endoso de las pélizas de seguro contra Incendio, por el valor del 80% del valor
de las mejoras a la finca. En el caso de los flujos futuros, ellos se encuentran bajo cesién suspensiva al
fideicomiso de administracion y garantia, es decir, dicha cesion se perfeccionaria en el caso que el
emisor incurra en un evento de incumplimiento.

Durante el periodo de vigencia de la emision, el valor de venta rapida de las propiedades debera
representar por lo menos el 110% del saldo de capital de la emision. A la fecha de elaboracion del
presente informe, el valor de las propiedades correspondia seglin avallio actualizado a US$ 17.3
milones a valor de venta rapida, representando 1.7x el monto de la Serie A del Programa de Bonos
Corporativos (US$ 10.2 millones).

El integro del flujo de caja libre proveniente de los ingresos por ventas o alquileres seran destinados en
forma obligatoria a una cuenta de redencion anticipada. Para determinar el flujo de caja libre, debera
deducirse los costos, gastos de administracién y operacion, capex (inversiones), asi como una cuenta
de reserva para el emisor por el equivalente a gastos operativos y financieros de tres meses.

Como parte de la estructura de financiamiento, el emisor se obliga a cumplir condiciones habituales
(covenants), destacando principalmente:
1) Mantener una relacion de al menos 1.1x entre el valor del inmueble en garantia (a valor de
venta rapida) versus el saldo de capital de la deuda.
2) No otorgar garantias (negative pledge), ni avales a terceros, ni a partes relacionadas.
3) No reducir capital ni proveer fondos a parte relacionadas (excepto en transacciones hormales
de negocios).
4) No incurrir en edeudamiento adicional.

El proposito del crédito es sustituir la deuda bancaria actual (con Global Bank Corporation), quien a su
vez es el estructurador y sera el nuevo acreedor de bonos en forma integra.

Andlisis de Riesgos

Comportamiento y Perspectivas del Sector

El sector inmobiliario esta estrechamente relacionado al comportamiento del sector construccion y a
la actividad econémica. Durante los lltimos 15 anos ambos sectores fueron importantes impulsores
del crecimiento economico de Panama. Luego de la pandemia que se presenté en el 2020, ambos
sectores se vieron fuertemente afectados por el confinamiento, asi como por la reduccion de la
demanda y las expectativas empresariales, que optaron por reducir su capacidad operativa y en
algunos casos proceder a la terminacion anticipada de contratos de arrendamientos de locales
comerciales.

El PIB de Panama cay6 17.9% en 2020. El PIB del sector construccion habria caido en
aproximadamente US$ 6,782.3 millones, lo que representa una disminucion del 51.7% del PIB
sectorial. En el caso del sector inmobiliario, la caida en el PIB seria US$ 1,729.8 millones, lo que
representa una disminucion del 15.3% del PIB sectorial. Debido al fuerte impacto en la caida de
ambos sectores y la incidencia en las expectativas de los agentes econémicos, el dinamismo del sector
inmobiliario no resulta alentador, por lo menos para los proximos tres anos.
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Crecimiento de la Economia de Panama
(Variacion % en PIB real)
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Fuente: Datos del FMI, elaboracion propia

Durante el aino 2020, los sectores construccion e inmobiliario representaron 12.3% y 13.8% del
Producto Interno Bruto (PIB) de Panama, respectivamente. Ambos venian mostrando un descenso en
su crecimiento, en consonancia con la fase del ciclo econémico que atravesaba el pais.

Crecimiento del PIB de Panama por sectores

| 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 |

Comercio 710% 1.60% 9.90% 13.90% 8.10% 2.60% 1.10% 3.20% 4.00% 3.60% 3.50% 1.60% -19.4%
Construccion 31.20% 4.60% 7.20% 19.20% 29.30% 26.70% 13.20% 12.70% 8.10% 8.30% 3.20% 0.50% -51.9%
Transporte,

almacenamiento y 15.50% 8.20% 14.50% 13.40% 10.90% 2.30% 1.90% 2.90% 1.80% 11.40% 6.60% 6.90% -6.2%

comunicaciones

ﬁ'ﬁfﬂiﬁ; 3.50% -2.40% 5.50% 6.40% 13.00% 5.40% 6.00% 510% 2.80% 2.50% 2.10% 0.10% -15.5%

Intermediacion

Financiera 14.10% 2.90% 5.60% 9.40% 10.90% 8.20% 4.00% 7.50% 7.30% 4.50% 3.20% 3.10% -1.5%

Otros sectores (%
restante)

TOTAL 9.86%  1.24% 583% 11.31% 9.78% 6.90% 5.07% 5.73% 4.95% 5.60% 3.69% 3.01% -17.9%

Fuente: Contraloria General de la iblica / Calculos y estil i propios

Capacidad de Pago del Emisor

La fuente principal de ingresos para el repago de los bonos proviene del alquiler de los dos edificios
que conforman la finca. El primero de ellos (denominado H52) es un edificio de dos pisos, con 61
estacionamientos y garita de seguridad, conformado por 774.6 m2 de area cerrada y 369.25 m2 de
area abierta. El segundo edificio (H51) es un edificio de tres pisos, con 41 estacionamientos y garita de
seguridad, conformado en el nivel “cero” por 747.81 m2 de area cerrada y 2,669.97 m2 de area
abierta; en el nivel “uno” por 800.86 m2 de area cerrada y 99.75 m2 de area abierta; nivel “dos” por
373.97 m2 de area cerrada y 311.97 m2 de area abierta.

El primero de los edificios (H52) se encuentra arrendado a la compania de seguros Acerta, en un

contrato por 5 anos (renovable) que inici6é en el 2020 y vence a fines de 2024. Por su parte, el edificio
. _________________________________________________________________________________________________________________________________________________________|
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H51 se encuentra con contrato de arrendamiento por 5 anos, firmado el 10 de febrero de 2021 con
Boston School, S.A. (colegio privado de preprimaria y secundaria), pero estaria iniciando su efectividad
el 1ero de junio de 2021.

El flujo actual representa ingresos para el primer ano de emision por aproximadamente US$ 409,200,
provenientes del alquiler de los edificios (el segundo edificio recibiria ingresos a partir de junio 2021),
con la expectativa de que crezcan gradualmente en los proximos anos, hasta llegar a US$ 526,494 en
el quinto aio. Por su parte, los impuestos y gastos de administracion y operacion totalizan US$53,184
anuales. Como resultado de lo anterior, resulta un flujo de caja operativo neto de US$ 303,916 para el
primer aio, incrementandose a US$ 356,016 en el ano 2 en que el segundo edificio aportara
alquileres por los doce meses completos. Dichos flujos podrian cubrir los gastos financieros (US$
295,967 anuales), calculados para un monto de emision de US$ 9.9 millones a la tasa de interés
pactada (3% anual).

Con los supuestos previos, el ratio de cobertura de intereses resulta en el rango de 1.20x a 1.60x,
creciendo gradualmente ano a ano, reflejando una moderada capacidad de pago en sus cuotas de
intereses.

Con relacion al pago del principal, este sera bajo la modalidad “bullet”, es decir, al vencimiento. La
fuente de pago sera fundamentalmente la finca que garantiza la emision, valorizada en US$ 17.3
millones, a valor de venta rapida en noviembre de 2020. La estructura contempla la posibilidad de una
amortizacion anticipada si las propiedades se venden antes del vencimiento de los bonos.

El flujo de caja resulta superavitario bajo el escenario base, en caso se alquilen ambos edificios. Con
los excedentes se amortizaria anualmente el capital, reduciendo el riesgo de refinanciamiento al final
de los cinco anos.

Proyeccion de la Generacion de Flujo de Caja de la Estructura

Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5

Flujo de Ingresos Operativos

Alquileres 409,200 468,250 487,224 505,842 526,494
Flujo de Egresos Operativos

Impuestos 14,563 14,563 14,563 14,563 14,563
Gastos Administrativos y Operativos 38,621 38,621 38,621 38,621 38,621
Flujo de Ingresos y Gastos Operativos 356,016 415,066 434,040 452,658 473,310
Servicio de Deuda

Intereses 295,967 295,967 295,967 295,967 295,967
Principal - - - - 9,478,958
Flujo de Financiamiento 295,967 295,967 295,967 295,967 9,774,925
_Flujo de Caja Generado en el Periodo (Neto) 60,049 119,099 138,072 156,691 -9,301,615
cifras en US$

Saldo de Capital al inicio del periodo 9,865,580 9,865,580 9,865,580 9,865,580 9,478,958
Amortizacion anticipada del Capital Q 0 0 -386,622 -177,343
Saldo de Capital al final del periodo 9,865,580 9,865,580 9,865,580 9,478,958 9,301,615
Ratio de cobertura de intereses 1.20 1.40 1.47 1.63 1.60
Ratio de cobertura de servicio de deuda 1.20 1.40 1.47 1.53 0.05
Evaluacion

Como resultado del analisis, la capacidad de pago de los bonos —a través de las fuentes primarias
establecidas en los términos y condiciones de la emision- esta supeditada a que ambos edificios sean
alquilados y a que se vendan antes del vencimiento de los bonos con la finalidad de cancelar el
principal de la deuda.
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En opinion de la calificadora, la tendencia de desaceleracion que venia mostrando el sector
inmobiliario y las consecuencias que ha dejado la crisis originada por la pandemia, le anaden
incertidumbre al escenario descrito en el parrafo anterior, al presentarse la posibilidad de que los
arrendadores renegocien las condiciones actuales o eventualmente reemplacen el arrendamiento
actual por otro inmueble, bajo condiciones econémicas mas favorables. La eventual terminacion
anticipada de uno de los dos contratos de arrendamiento afectaria considerablemente la capacidad de
cumplir los términos y condiciones de la emision, lo que muy probablemente generaria una reduccion
en la calificacion otorgada.

Con relacion al principal, se estima que bajo el escenario base, al final del quinto ano, el saldo de
capital sea US$ 9,478,958, inferior a US$ 9,846,778 (monto estimado de la emision) debido a la
reduccion del mismo por la amortizacion anticipada que han originado los excedentes del flujo de caja
neto disponible. En tal sentido, el riesgo de refinanciamiento del principal seria ligeramente menor, al
tener la necesidad de refinanciar un monto inferior, con garantias de respaldo que deberian haberse
apreciado en su valor comercial durante los cinco aios de la emision.
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ANEXO 1
CALIFICACION OTORGADA
Emisor Instrumento Calificacion™ Slgnlf!c_ado_Qe la Perspectiva **)
Calificacion

Serie A del “Posee una

Ritol Programa de Bonos moderada capacidad
Investment, Corporativos por BBB- (pa) de pago para cumplir Estable(***)

Inc. hasta US$ P con sus obligaciones

10,200,000 financieras”

(*) La nomenclatura (pa) se usa para indicar que trata de una calificacion emitida en Panama, comparable Ginicamente con
otras calificaciones de emisores locales con la misma nomenclatura (pa). Los signos +y - se emplean para indicar menor o
mayor riesgo dentro de la categoria, respectivamente.
(**) Se refiere a la perspectiva de la calificacion.

(***) A futuro, es mas probable que la calificacion se mantenga en la misma escala a que se modifique.

DISCLAIMER

La calificacion de riesgo es una opinion basada en un analisis independiente sobre la capacidad de pago del emisor,
de acuerdo con los términos y condiciones pactados en los documentos de emision y no representa una
recomendacion de comprar, vender o invertir en instrumentos representativos de deuda vinculados a los titulos o
valores calificados. EB RATINGS no realiza auditoria ni asesoria a los emisores de deuda que califica. EB RATINGS
no audita la informacion que recibe de parte del emisor, la misma que viene en forma de declaracién de veracidad
por parte del mismo. EB RATINGS no es responsable por las decisiones que pudieran tomar inversionistas sobre los
instrumentos que resultan como producto de la emisiéon, por lo que sus opiniones no son vinculantes sino
referenciales para las decisiones que toman los agentes economicos bajo su propia responsabilidad.
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ALBA & ASOCIADOS

Contadores Piblicos Autorizados
Consultores Financieros y Tributarios

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva y Accionistas de
Ritol Investment, Inc.

Hemos auditado los éstados financieros adjuntos de Ritol Investment, Inc. en adelante “la Compafiia”, los
cuales comprenden el Estado de Situacién Financiera para los doce meses terminado al 31 de diciembre de
2019, Estado de Ganancia o Pérdida, de Cambios en Deficiencia de Activo y de Flujo de Efectivo por el afio
terminado en esa fecha, y notas a los estados financieros, que comprenden un resumen de las politicas
contables significativas y otra informacion explicativa.

En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacién financiera de Ritol Investment, Inc., al 31 de diciembre de 2019, y su desempefio
financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera.

Base de la Opinion

Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA). Nuestra
responsabilidad bajo estas normas se describe mas adelante en la seccion de Responsabilidades del Auditor
con Relacién con la Auditoria de los Estados Financieros de nuestro informe. Somos independiente de la
Compafiia de acuerdo con las disposiciones del Cédigo de Etica para Contadores Publicos emitidos por el
Consejo de Normas Internacionales de Etica (Cédigo de Etica del IESBA), junto con los requisitos éticos
relevantes a nuestra auditoria de los estados financieros en la Reptiblica de Panama, y hemos cumplido las
responsabilidades éticas en conformidad con estos requisitos. Consideramos que la evidencia de auditoria
que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinién de auditoria.

Responsabilidad de la Administracion para los Estados Financieros

La Administracion de la Compafiia, es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos
estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, y del control
interno que la administracién de la Compafia determine sea necesario para permitir la preparacién y
presentacién razonable de estados financieros, que estén libres de errores de importancia relativa, ya sea
debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la administracion es responsable de evaluar la capacidad de la
Compafiia para continuar como un negocio en marcha, revelando, segun corresponda, los asuntos
relacionados, con la condicién de negocio en marcha y utilizando la base de contabilidad de negocio en
marcha, salvo que la administracion se proponga liquidar la Compafiia o cesar sus operaciones, o no tenga
otra alternativa mas realista que hacerlo.

Via Simén Bolivar, P.H. Cosmopolitan Tower, Piso 3C » E-mail: alba.asociados@gmail.com « Celular: (507) 6151-7406




La administracién es responsable de supervisar el proceso de informacién financiera de la
Compaiiia.

Responsabilidad de los Auditor en Relacidn con la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros
estan libres de errores de importancia relativa, ya sea debido a fraude o error, y emitir un
informe de auditoria que incluya nuestra opinién. Seguridad razonable es un nivel alto de
seguridad, pero no garantiza que una auditoria efectuada de acuerdo con Normas
Internacionales de Auditoria siempre va a detectar errores de importancia relativa cuando
existan. Las manifestaciones erréneas pueden surgir por fraude o error y se consideran de
importancia relativa si, individualmente o en conjunto, se espera que de forma razonable
influyan en las-decisiones econémicas de los usuarios, tomas sobre la base de los estados
financieros.

Como parte de una auditoria de acuerdo con las NIA's, aplicamos el juicio profesional y
mantenemos el escepticismo profesional durante toda la auditoria. Asimismo:

Identificamos y evaluamos los riesgos de errores de importancia relativa en los estados
financieros, ya sea debido a fraude o error, disefiamos y, realizamos procedimientos de auditoria
que responden a esos riesgos, obtenemos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar manifestaciones erréneas
de importancia relativa resultante de fraude es mayor que en el caso de manifestaciones
erréneas de importancia relativa debido a error, ya que el fraude puede implicar la colusién,
falsificacion, omisiones intencionales, manifestaciones intencionalmente erréneas o la evasién
del control interno.

Obtenemos entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propdsito
de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la entidad.

Evaluamos lo adecuado de las politicas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y las correspondientes revelaciones efectuadas por la administracion.

Concluimos sobre el uso adecuado, por la administracion, de la base de contabilidad de negocio
en marcha y en base a la evidencia de auditoria obtenida, sobre si existe o no incertidumbre de
importancia relativa en relacién con eventos o condiciones que pudieran generar dudas
significativas sobre la capacidad de la Compafiia para continuar como un negocio en marcha. Si
llegamos a la conclusion de que existe una incertidumbre de importancia relativa, se requiere
que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre las revelaciones relacionadas
con los estados financieros o, si tales revelaciones son insuficientes, modificar nuestra opinion.
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro
informe de auditorfa. Sin embargo, eventos o condiciones futuras pueden causar que la entidad
no pueda continuar como un negocio en marcha.

Evaluamos la presentacion, estructura y contenido de los estados financieros, incluyendo
revelacionesy si los estados financieros representan las transacciones y eventos subyacentes en
forma que logren una presentacion razonable.




Nos comunicamos con los encargados de la administracién en relacién con, entre otros asuntos,
en alcance y oportunidad de ejecucién de la auditoria y los hallazgos significativos de auditoria,
incluyendo posibles deficiencias significativas en el control interno que se identifiquen durante
la auditoria.

Albe B dsuals

17 de noviembre de 2020
Panama3, Repliblica de Panama




RITOL INVESTMENTS, INC.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

Notas 2019
ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo 4 B/. 5,993,257
Adelanto a proveedores 118,572
Crédito fiscal - ITBMS 1,276
Gastos pagados por anticipado 10,100
6,123,205
ACTIVOS NO CORRIENTES
Propiedad de inversidén, neto 6 14,406,816
Mejoras en construccidén en proceso 7,152
Otros activos 1,129
14,415,097
TOTAL ACTIVOS B/. 20,538,302
PASIVOS Y DEFICIENCIA DE ACTIVO
PASIVOS CORRIENTES
Cuentas por pagar - proveedores B/. 40,179
PASIVOS NO CORRIENTES .
Préstamos por pagar 8 14,621,200
Depdsito en garantia 14,980
Cuentas por pagar - accionistas 6,223,839
Impuesto diferido 14 3,820
20,863,839
TOTAL PASIVOS 20,904,018
DEFICIENCIA DE ACTIVO
Capital en acciones 9 -
Déficit acumuladas (365,716)
Total de deficiencia de activo (365,716)

TOTAL PASIVOS Y DEFICIENCIA DE ACTIVO B/.

20,538,302

Las notas que se acompaiian forman parte integral de los estados financieros.
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RITOL INVESTMENTS,

INC.

ESTADO DE GANANCIA O PERDIDA Y OTRO RESULTADO INTEGRAL
POR LOS DOCE MESES TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

Ingresos de actividades ordinarias

Gastos generales y administrativos
Depreciacién y amortizacidn

Pérdida en operacidn
Impuesto sobre la renta:
Ingreso por impuesto diferido
Diferido
Corriente

PERDIDA DEL ANO

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

10

11

12
12
12

2019

B/.

64,200

(211,712)
(214,384)

(361,896)

(3,820)

B/.

(365,716)




RITOL INVESTMENTS, INC. -

ESTADO DE CAMBIOS EN DEFICIENCIA DE ACTIVO
POR LOS DOCE MESES TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

Capital en Déficit

acciones acumulado Total
Saldo al 31 de diciembre de 2018 - - -
Capital pagado = = -
Pérdida del afio - (365,716) (365,716)
Saldo al 31 de diciembre-de 2019 B/. - B/. (365,716) B/. (365,716)

Las notas que se acompaiian forman parte integral de los estados financieros.
6




RITOL INVESTMENTS, INC.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR LOS DOCE MESES TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION
Pérdida del afio
Conciliacién de la pérdida del afio con el
efectivo neto proveniente de las actividades de operacién:
Depreciacién
Flujo de efectivo de operacidén previo a los movimientos en el
capital de trabajo:
Cambios netos en activos y pasivos:
Adelanto a proveedores
Crédito fiscal - ITBMS
Gastos pagados por anticipado
Otros activos
Cuentas por pagar - proveedores
Impuesto diferido
Efectivo neto proveniente de las actividades de operacién

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Mejoras en construccidén en proceso

Adquisicidén de edificio y mejoras

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversién

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

Deuda por pagar =

Cuentas por pagar - acclonistas

Depbésito en garantia

Efectivo neto proveniente de las actividades de financiamiento

Aumento neta de efectivo

Efectivo al inicio del afio
EFECTIVO AL FINAL DEL ANO

Las notas que se acompaiian forman parte integral de los estados financieros.
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RITOL INVESTMENT, INC.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS DOCE MESES TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

1. INFORMACION GENERAL

Ritol Investment, Inc. {la "Compafiia") se constituyé como una sociedad anénima el 23 de
noviembre de 2017, bajo las leyes de la Repliblica de Panama. La Compaiiia, se dedica al
arrendamiento de locales comerciales.

La oficina principal de la Compafiia se encuentra ubicada en la Urbanizacién Costa del Este,
avenida Paseo del Mar, edificio UDG.

Los estados financieros de la compaiiia fueron autorizados para su emisién por la Gerencia de
la Compaiiia el-17 de noviembre de 2020. Dichos estados financieros seran presentados a la
Junta General de Accionistas para su aprobacion. En opinion de la Gerencia, los estados
financieros seran aprobados por la Junta General de Accionistas, sin modificaciones.

2. RESUMEN DE LAS POLITICAS DE CONTABILIDAD MAS IMPORTANTES
a) DECLARACION DE CUMPLIMIENTO

Estos estados financieros han sido preparados en una base de negocio en marcha y segtn las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (“NIIF”’), que son Normas e
Interpretaciones emitidas por la Junta de Normas Internacionales de Contabilidad del IASB.

Los estados financieros comprenden un estado de situacién financiera, estado de ganancia o
pérdida y otro resultado integral, un estado de cambios en patrimonio, un estado de flujo de
efectivo, y notas. Los ingresos y gastos excluyen los componentes de otros resultados
integrales, y son reconocidos en el estado de ganancias o pérdida y otro resultado integral.
Los ajustes de reclasificacion son cantidades reclasificadas a ganancias o pérdidas en el
periodo actual que son reconocidas en otros resultados integrales en el periodo actual o
previo. lLas transacciones con los propietarios de la Compafiia en su capacidad como
propietarios son reconocidos en el estado de cambios en patrimonio.

La Compaiiia presenta los estados de ganancias o pérdidas y otro resultado integral usando
la clasificacion por funcion de gastos. La Compaifiia cree que este método proporciona
informacion mas Util a los lectores de los estados financieros ya que refleja mejor la manera
que funcionan las operaciones desde un punto de vista comercial. El formato del estado de
situacion financiera se basa en una distincidn corriente/no corriente.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS DOCE MESES TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

b) ADOPCION DE PRONUCIAMIENTOS NUEVOS Y REVISADOS

La Compafiia ha adoptado todas las Normas e Interpretaciones Contables nuevas o
modificadas emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad ('IASB') que
son obligatorias para el periodo de informe actual.

Cualquier norma o interpretacion contable nueva o modificada que atin no sea obligatoria
no se ha adoptado anticipadamente.

Las siguientes Normas e Interpretaciones Contables son las mas relevantes para la Compaifiia:

NIIF 16 — Arrendamientos

La compaiiia adoptd la NIIF 16 desde el 1 de enero de 2019. La norma reemplaza a la NIC 17
‘Arrendamientos’ y para los arrendatarios elimina la clasificacién de arrendamientos
operativos o financieros. Con excepcion de los arrendamientos a corto plazo y los
arrendamientos de activos de bajo valor, el derecho de uso y los pasivos por arrendamiento
correspondientes se reconocen en el estado de situacion financiera. El reconocimiento lineal
de gastos por arrendamiento operativo se reemplaza con un cargo por depreciacion para los
activos por derecho de uso (incluidos en los costos operativos) y un gasto por intereses sobre
los pasivos de arrendamiento reconocidos (incluidos en los costos financieros). En los
primeros periodos del arrendamiento, los gastos asociados con el arrendamiento segin la
NIIF 16 seran mayores en comparacion con los gastos de arrendamiento segtin la NIC 17. Sin
embargo, el EBITDA (Ganancias antes de intereses, impuestos, depreciacion y amortizacion)
mejoran ya que el gasto operativo ahora se reemplaza por el gasto por intereses y la
depreciacion en el estado de ganancia o pérdida. Para la clasificacion dentro del estado de
flujos de efectivo, la porcién de interés se revela en actividades operativas y la porcidn
principal de los pagos de arrendamiento se revela por separado en actividades de
financiamiento. Para la contabilidad del arrendador, la norma no cambia sustancialmente la
manera en que un arrendador contabiliza los arrendamientos.

Impacto de la adopcion
La adopcién de esta norma no tuvo impacto significativo en la presentacion de los estados
financieros.

CINIIF 23 Incertidumbre sobre el tratamiento del impuesto sobre la renta

La Interpretacion explica la contabilizacién del impuesto sobre la renta cuando el tratamiento
fiscal implica incertidumbre que afecta la aplicacion de la NIC 12 Impuesto sobre la renta. No
se aplica a impuestos o gravamenes fuera del alcance de la NIC 12, ni incluye requisitos
especificos relacionados con intereses y multas asociadas con tratamientos fiscales inciertos.
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La interpretacion especificamente detalla lo siguiente:

¢ Siuna entidad considera tratamientos fiscales inciertos de manera individual

¢ los supuestos que hace una entidad sobre el examen de los tratamientos fiscales por
parte de las autoridades fiscales

e Cémo una entidad determina la ganancia fiscal (pérdida fiscal), bases impositivas,
pérdidas fiscales no utilizadas, créditos fiscales no utilizados y tasas impositivas

e (Como una entidad considera cambios en los hechos y circunstancias

La Companiia determina si se debe considerar cada tratamiento fiscal incierto de manera
individual o junto con uno o mas tratamientos fiscales inciertos, y utiliza el enfoque que
predice mejor la resolucion de la incertidumbre.

La Compaifiia aplica un juicio significativo al identificar incertidumbres sobre los tratamientos
del impuesto a las ganancias.

La Interpretacion no tuvo impacto en los estados financieros de la Compaifiia.
PRONUNCIAMIENTOS NUEVOS Y MODIFICADOS EMITIDOS, PERO NO VIGENTES

Las normas e interpretaciones nuevas y modificadas emitidas, pero que atin no son efectivas,
para el afio que inicid el 1 de enero de 2019 se detallan a continuacion.

NIIF 17 Contratos de seguro

En mayo de 2017, se emitid [a NIIF 17 Contratos de seguro (NIIF 17), una nueva norma de
contabilidad integral para contratos de seguro que cubren reconocimiento y medicién,
presentacion y divulgacion. Una vez efectiva, la NIIF 17 reemplazara a la NIIF 4 Contratos de
seguro (NIIF 4) que se emitié en 2005. La NIIF 17 se aplica a todos los tipos de contratos de
seguro (es decir, seguros de vida, no vida, seguros directos y reaseguros),
independientemente del tipo de entidades que los emite, asi como a ciertas garantias e
instrumentos financieros con caracteristicas de participacion discrecional.

La NIIF 17 es efectiva para los periodos de presentacion de informes que comiencen a partir
del 1 de enero de 2021, con cifras comparativas.

BASE DE PREPARACION Y MONEDA FUNCIONAL

Los estados financieros han sido preparados en una base de costo histérico y estan
expresados en balboas (B/.), unidad monetaria de la Republica de Panama, la cual est4 a la
par y es de libre cambio con el délar ($) de los Estados Unidos de América.

EFECTIVO
El efectivo comprende efectivo en banco y caja y depdsitos.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
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f) INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Los activos y pasivos financieros son reconocidos inicialmente al valor razonable cuando
éstos se han convertido en parte obligada contractual del instrumento, es decir; en la fecha
de contratacidon, a excepciéon de las cuentas por cobrar que son medidas desde su
reconocimiento inicial al precio de la transaccion. La medicién subsecuente de los
instrumentos financieros se realiza en base al modelo de negocio y las caracteristicas
contractuales de los flujos de efectivo del instrumento.

e Cuentas por cobrar — Generalmente tienen entre 30-120 dias en términos de crédito, son
medidas en base al precio de la transaccién y disminuidas por provisiones de pérdidas
esperadas.

e Cuentas por pagar comerciales - Las cuentas por pagar, que normalmente son pagadas en
un término de hasta 30-90 dias son registradas al costo, que es el valor justo de lo
comprado, para considerar ser pagadas en el futuro por materiales y servicios recibidos,
por la Compaiiia.

¢ Documentos, préstamos y otras cuentas por pagar — Son medidas subsecuentemente al
costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva. El costo amortizado
es calculado tomando en consideraciéon cualquier descuento, costo de transaccion o
prima contractual que se tenga que dar en la fecha de transaccién.

Baja de instrumentos financieros

Los activos financieros son dados de baja por la Compaiiia cuando expiran los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero; o cuando transfiere el activo
financiero desapropidndose de los riesgos y beneficios inherentes al activo financiero y ha
cedido los derechos contractuales de recibir los flujos de efectivo del activo financiero; o
cuando reteniendo los derechos contractuales a recibir los flujos de efectivo, la Compafiia ha
asumido la obligacién contractual de pagarlos a uno o mas perceptores.

Los pasivos financieros son dados de baja por la Compafia cuando la obligacion ha sido
pagada o cancelada o bien su exigencia haya expirado. Cuando un pasivo financiero es
reemplazado por otro pasivo financiero, la Compafiia cancela el original y reconoce un huevo
pasivo financiero. Las diferencias que se pudieran producir de tales reemplazos de pasivos
financieros son reconocidas en los resultados del afio en que ocurran.
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PROVISIONES

Una provision es reconocida cuando la Compaiiia tiene una obligacion presente, ya sea legal
o implicita, como resultado de un evento pasado, es probable que la Compaiiia tenga que
desprenderse de recursos para cancelar la obligacidn y pueda efectuarse una estimacion
fiable del importe de la obligacién. El importe de las provisiones registradas es evaluado
periddicamente y los ajustes requeridos se registran en los resultados del afio.

PROPIEDADES DE INVERSION

Las propiedades de inversion se valoran a su costo de adquisicién menos su depreciacién y
amortizacion acumulada y se utilizan para generar ingresos por alquileres. Las mejoras
significativas son capitalizadas, mientras que las reparaciones y mantenimientos que no
extienden la vida util o mejoran el activo son cargadas directamente a gasto cuando se
incurren.

La depreciacidn se carga a las operaciones corrientes utilizando el método de linea recta en
base a la vida (til estimada de las propiedades de inversién.

Las vidas utiles estimadas de las propiedades de inversion es como sigue:

Aios de vida util
_ Edificios 30

La ganancia o pérdida que se genera de la disposicién o retiro de un activo es determinada
como la diferencia entre el ingreso producto de la venta y el valor en libros del activo y es
reconocida en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral.

DETERIORO

Activos no financieros

El valor segun libros de los activos no financieros de la Compaiiia es revisado a la fecha de
reporte, excepto para determinar si hay indicativos de deterioro permanente.
Si existe algun indicativo, entonces el valor recuperable del activo es estimado.

El valor recuperable de un activo o su unidad generadora de efectivo es el mayor de su valor
en uso y su valor razonable menos los costos para su venta. Para determinar el valor en uso,
los flujos de efectivos estimados futuros son descontados a su valor presente utilizando una
tasa de interés de descuento que refleje la evaluacion de mercado corriente del valor en el
tiempo del dinero y los riesgos especificos del activo.

Una pérdida por deterioro es reconocida si el valor segun libros de un activo o su unidad
generadora de efectivo excede el valor recuperable estimado. Las pérdidas por deterioro son
reconocidas en los resultados.

Una pérdida por deterioro es reversada si ha habido algin cambio en la estimacién usada
para determinar el valor recuperable. Una pérdida por deterioro es reversada sélo hasta que

12




i)

k)

RITOL INVESTMENT, INC.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS DOCE MESES TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

el valor segun libros del activo no exceda el valor segun libros que hubiese sido determinado,
neto de depreciacién y amortizacion, sino se hubiese reconocido una pérdida por deterioro.

Instrumentos financieros

La Compafiia reconoce una estimacion para pérdidas crediticias esperadas sobre activos
financieros registrados al costo amortizado o al valor razonable con cambios en otro
resultado integral y mide la correccién de valor por pérdidas crediticias esperadas durante el
tiempo de vida del activo si el riesgo crediticio de ese instrumento financiero se ha
incrementado de forma significativa desde su reconocimiento inicial. Al respecto, si a la fecha
del estado de situacidn financiera el riesgo crediticio del instrumento financiero no se ha
incrementado de forma significativa desde su reconocimiento inicial, la Compafiia mide la
correccion del valor por pérdidas para ese instrumento financiero a un importe igual a las
pérdidas crediticias esperadas en los préximos 12 meses.

La Compaifiia utiliza un método simplificado para el calculo de pérdidas crediticias esperadas
en las cuentas por cobrar comerciales, activos contractuales y cuentas por cobrar por
arrendamientos. Por esa razon, la Compaiiia no efectia un seguimiento de los cambios en el
riesgo de crédito, sino que en su lugar reconoce un ajuste basado en la experiencia de las
pérdidas crediticias esperadas a la fecha de cada presentacion de sus estados financieros. La
Compaiiia ha establecido una matriz de estimaciones que se basa en su experiencia histérica
de pérdidas crediticias, ajustada por factores prospectivos especificos para los deudores, el
entorno econdmico y la antigliedad posterior a la fecha de término de crédito.

RECONOCIMIENTO DE INGRESOS
La Compafiia reconoce los ingresos de la siguiente manera:

Ingresos por arrendamiento

Los ingresos por alquiler provenientes de los arrendamientos de propiedades de inversion,
son reconocidos como ingresos en linea recta sobre el término del sobre el término del
arrendamiento. Los incrementos de arrendamiento contractuales son reconocidos como una
parte integral del total de los ingresos por alquileres sobre el término del arrendamiento.

Alquileres por cobrar futuros

Corresponden a los incrementos de alquiler pactados, alin no cobrados, durante la vigencia
del contrato que, de acuerdo a NIC 17 Arrendamientos, deben ser reconocidos desde lafecha
del inicio del contrato de arrendamiento, en linea recta, independientemente de la fecha en
que dichos incrementos entran en vigor.

IMPUESTO SOBRE LA RENTA

Impuesto corriente

Es el impuesto a pagar sobre la renta gravable para el afio corriente, utilizando las tasas
efectivas vigentes a la fecha del estado de situacién financiera y cualquier otro ajuste sobre
el impuesto a pagar con respecto a afios anteriores.
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impuesto diferido

El impuesto diferido se obtiene usando el método de pasivo sobre diferencias temporales a
la fecha del estado de situacion financiera entre la base impositiva de los activos y pasivos y
su valor justo, para propdsitos de informacién financiera.

El impuesto sobre la renta diferida se reconoce para todas las diferencias temporales
gravables, excepto:

e cuando el pasivo por impuesto diferido proviene del reconocimiento inicial de plusvalia,
o cuando un activo o un pasivo surge de una transaccion que no es una combinacién de
negocios y, al momento de la transaccidn, no afecta la ganancia contable ni la ganancia
gravable o pérdida; y

e conrelacion a diferencias temporales gravables asociadas con inversiones en subsidiarias,
asociadas e intereses en negocios conjuntos, en los cuales el momento adecuado para la
reversién de la diferencia temporal pueda ser controlado y es posible que la diferencia
temporal no se reverse en el futuro previsto.

Los pasivos por impuestos diferidos deben ser medidos a las tasas de impuestos que se
espera se apliquen en el aiio en que el activo se realice o el pasivo se liquide, basados en
tasas de impuestos (y leyes de impuestos) que hayan sido promulgadas o sustancialmente
promulgadas a la fecha del estado de situacién financiera.

3. JUICIOS SIGNIFICATIVOS Y CRITERIOS CLAVES EN LA ESTIMACION DE LA INCERTIDUMBRE

En la preparacion de estos estados financieros, la Compafiia ha realizado juicios significativos,
estimaciones y supuestos que impactan el valor en libros de ciertos activos, pasivos, ingresos y
gastos, asi como otra informaciéon revelada en las notas. La Compaiiia peridédicamente
monitorea dichas estimaciones y supuestos y revisa que estén incorporadas a toda la
informacidn relevante disponible a la fecha que los estados financieros son preparados. Sin
embargo, esto no previene que las cifras reales difieran de las estimaciones.

Los juicios realizados en la aplicacion de las politicas contables de la Compaiiia que han tenido
un efecto significativo en los montos reconocidos en los estados financieros y las estimaciones
y supuestos que tienen un riesgo significativo de causar un ajuste material a los montos en libros
de los activos y pasivos dentro del siguiente afio fiscal se mencionan a continuacion:

Contingencias

Contingencias de la Compaiiia no son reconocidas, pero son reveladas, excepto que la
posibilidad de salidas de recursos econdomicos sea remota. Pasivos contingentes representan
posibles obligaciones que surgen de eventos pasados y cuya existencia sera confirmada solo por
la ocurrencia o no de uno o mas eventos futuros inciertos fuera del total control de la Compafiia.
Ellos no son reconocidos porque no es probable que una utilizacidon de recursos sea requerida
para cancelar la obligacién y el valor de la obligacidn no puede ser medida con suficiente certeza.
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4. EFECTIVO
El efectivo se presenta a continuacion:
2019
Cuenta corriente B/. 5,993,257

5. ADELANTO A PROVEEDORES

Al 31 de diciembre de 2019, los adelantos a proveedores por B/.118,572, corresponden a los
adelantos realizados a los sub-contratistas y proveedores para la adquisicién de materiales y
equipos para el mantenimiento y reparaciones de la propiedad de inversion.

6. PROPIEDAD DE INVERSION, NETO
Al 31 de diciembre, la propiedad de inversidn, se desglosan a continuacién:

Saldo al Saldo al
31/12/2018 Adquisicién 31/12/2019

(montos en balboas)

Al costo:
Terreno - 1,758,142 1,758,142
Mejoras a la propied&d - 12,863,058 12,863,058
14,621,200 14,621,200
Depreciacién acumulada:
Mejoras a la propiedad - 214,384 214,384
- 14,406,816

La propiedad de inversion, corresponde a la adquisicién un edificio de oficinas de dos pisos,
estacionamientos y garita de seguridad dentro de la finca 229399-8709 con una superficie de
6,645.92 m2, propiedad de inversion bajo el régimen de propiedad horizontal, localizada en la
urbanizacion de Costa del Este, corregimiento de Parque Lefevre, Distrito de Panama.

7. CUENTAS POR PAGAR ACCIONISTAS

Al 31 de diciembre, las cuentas por pagar accionistas, no tienen fecha de vencimiento especifica,
ni generar intereses.

2019

Cuentas por pagar accionistas B/. 6,213,839

15




RITOL INVESTMENT, INC.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS DOCE MESES TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

8. PRESTAMO POR PAGAR
2019

GLOBAL BANK CORPORATION

Mediante AUTO No.1172-19, Juez Undécima de Circuito de

lo Civil del Primer Circuito Judicial de Panam3, aprueba el

remate celebrado el dia 30 de junio de 2019.

Consecuentemente, ADJUDICA DEFINITIVAMENTE a titulo de

compra en Remate Publico, el bien inmueble (finca 229399)

con una superficie de 6,645.92 m2, por la suma de

B/.14,621,200, se ordena al BANCO NACIONAL DE PANAMA,

la entrega a GLOBAL BANK CORPORATION, las sumas de

dinero consignadas en los Certificados de Depésitos Judicial
gue a continuacion se describen:

a) Certificado de Depdsito Judicial del 30 de mayo de
2019, expedido al Banco Nacional de Panama, por la
suma de B/.2,146,779.58

b) Certificado de Depdsito Judicial del 30 de mayo de
2019, expedido al Banco Nacional de Panama, por la
suma de B/.12,474,420.42 B/. 14,621,200

9. CAPITAL EN ACCIONES
Al 31 de diciembre de 2019, el capital en acciones esta conformado por 500 acciones
comunes sin valor nominal.

10.INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS

A continuacion, los ingresos provenientes de actividades ordinarias, desagregados;

2019

Arrendamiento operativo de edificio (i) B/. 64,200

(i) Consiste en el arrendamiento de los edificios bajo el régimen de propiedad horizontal con
canon de arrendamientos fijos, durante toda la vida del contrato.

La Compafiia espera reconocer los siguientes importes futuros provenientes de los contratos de
arrendamiento;

Total
Dentro de un afio B/. 168,700
En el segundo afio 177,100
Tercer afio 185,300
Cuarto afio 191,300
Quinto afio 180,400
B/. 902,800
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11.GASTOS GENERALES Y ADMINISTRATIVOS

Al 31 de diciembre, los gastos generales y administrativos, se desglosan a continuacion:

2019

Honorarios profesionales B/. 164,407
impuesto de Inmuebles 23,782
Servicios de vigilancia 20,678
Seguros 2,418
Tasa Unica ’ 300
Teléfono, electricidad, internet y fax 117
Cargos bancarios 10

B/. 211,712

12.IMPUESTO SOBRE LA RENTA

De acuerdo con las regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta
de las entidades constituidas en la Republica de Panama estan sujetas a revision por parte de
las autoridades fiscales hasta por los tres (3) ultimos afios, inclusive el afio terminado el 31 de
diciembre de 2019.

Mediante Gaceta Oficial N0.26489-A, referente a la Ley No.8 de 15 de marzo de 2010, se
modifican las tarifas geherales del Impuesto sobre la Renta (ISR) de la siguiente manera:

e Apartir del 1 de enero de 2010 a 27.5%; y para el periodo fiscal 2011 y siguientes a 25%.

La ley establece que los contribuyentes con ingresos gravables mayores a B/.1,500,000
pagardn el impuesto sobre la renta sobre el monto que resulte mayor entre:

a. La renta neta gravable que resulta de deducir de la renta gravable del contribuyente, las
rebajas concedidas mediante regimenes de fomento o produccidn, y los arrastres de pérdida
legalmente autorizados; este cdlculo se conocerda como el método tradicional.

b. Larenta gravable que resulte de deducir, del total de ingresos gravables, el 95.33% de éste;
el cual se conocerd como cdlculo alternativo del impuesto sobre la renta (CAIR).

Los contribuyentes podran solicitar a la Direccion General de Ingresos la no aplicacién del Célculo
Alternativo del Impuesto sobre {a Renta (CAIR) para la determinacidn del impuesto a pagar,
siempre y cuando:

a. El contribuyente al momento de realizar el Calculo Alternativo del Impuesto sobre |la Renta,
determine que incurrird en pérdida.

b. Si al momento de realizar el Calculo Alternativo del Impuesto sobre la Renta para la
determinacion del impuesto sobre la renta, produce una tasa efectiva de impuesto superior
a 25%.

La Compaiifa no percibié renta gravable durante el afio 2019, por lo cual, no generd impuesto
sobre la renta causado.

17




RITOL INVESTMENT, INC.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS DOCE MESES TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

Al 31 de diciembre, la Compafiia mantiene un pasivo por impuesto sobre la renta diferido por
B/.3,840, producto de los efectos del ingreso por arrendamiento diferido de la propiedad de
inversion.

A continuacion, mostramos el respectivo detalle:

Tasa de
Base Impuesto 2019
Impuesto sobre la renta diferido
pasivo: -
Ingreso por arrendamiento diferido B/. 15,280 25% B/. 3,820

La conciliacién del impuesto diferido del afio anterior con el periodo actual es como sigue:

2019
Impuesto sobre la renta diferido — pasivo:
Saldo al inicio del periodo B/. -
Ingreso por arrendamiento diferido (3,820)
Total impuesto sobre la renta diferido al final del afio B/. 3,820

13.ADMINISTRACION DE RIESGO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

La Compaiiia esta expuesta a los siguientes riesgos derivados del uso de instrumentos
financieros:

e Riesgo de crédito.
e Riesgo de liquidez.
e Riesgo operacional.

Esta nota presenta informacién sobre las exposiciones de la Compaiiia a cada uno de los riesgos
antes mencionados, los objetivos de la Compaiiia, las politicas y procedimientos para medir y
manejar el riesgo y la administracion del capital de la Compafiia. Los estados financieros también
incluyen revelaciones cuantitativas adicionales.

La Junta Directiva tiene responsabilidad por el establecimiento y vigilancia del marco de
referencia de la administracion de los riesgos de la Compafiia. La Junta es responsable del
desarrollo y seguimiento de las politicas de manejo de los riesgos de la Compafiia.

Las politicas de administracién de riesgos de la Compafiia son establecidas para identificar y
analizar los riesgos a los cuales se enfrenta la Compafiia, para fijar los limites de riesgo y
controles que se consideran apropiados, y para darle seguimiento a los riesgos y al cumplimiento
de los limites.

Las politicas de administracién de riesgos y los sistemas son revisados regularmente para que
refiejen los cambios en las condiciones de mercado y las actividades de la Compaiiia. La
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS DOCE MESES TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

Compaifiia, a través de sus normas de entrenamiento y administracién y procedimientos, tiene
la finalidad de desarrollar un ambiente constructivo de control y disciplina en el cual todos los
empleados comprendan sus funciones y obligaciones.

La Junta Directiva de la Compaifiia verifica como la Administracion monitorea el cumplimiento
de la Compaiiia con las politicas y procedimientos de Administraciéon de Riesgo con relacion a
los riesgos que enfrenta.

Riesgo de liquidez

La Compaiiia realiza préstamos a partes relacionadas sin condiciones de cancelacion especifica
y sin tasa de interés relacionada. Sin embargo, obtiene custodia de las acciones de las empresas
financiadas por al menos el 50% del capital accionario.

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compafiia encuentre dificultades en el cumplimiento
de las obligaciones relacionadas con sus pasivos financieros que se liqguidan mediante la entrega
de efectivo u otro activo financiero. El enfoque de la Compaiiia para administrar la liquidez es
asegurar, en la medida de lo posible, que siempre tendra suficiente liquidez para cumplir sus
obligaciones a su vencimiento, en circunstancias normales y condiciones de estrés, sin incurrir
en pérdidas inaceptables o correr el riesgo de dafio a la reputacién de la Compaiiia.

Administracién del riesgo de liquidez

La Compaiiia se asegura en el manejo de la liquidez, que mantiene suficiente efectivo disponibie
para liquidar los gastos operacionales esperados. La Compaiiia mantiene estricto control del
presupuesto asignado a la construccién y su fuente de financiamiento radica en aportes de
capital realizados por sus accionistas. Normalmente, la Compaiiia se asegura de que tiene
suficiente efectivo para cubrir la demanda prevista de los gastos operacionales durante un
periodo de 60 dias, incluyendo el servicio de obligaciones financieras, lo que excluye el posible
impacto de circunstancias extremas que razonablemente no se pueden predecir, como los
desastres naturales.

Riesgo operacional

El riesgo operacional es el riesgo de pérdidas directas o indirectas derivadas de una amplia
variedad de causas asociadas en los procesos de la Compaiiia, personal, tecnologia e
infraestructura, y factores externos que no sean de crédito, de mercado y liquidez, como los
derivados de los requisitos legales y reglamentarios y generalmente aceptados por normas de
comportamiento corporativo. El riesgo operacional se deriva de todas las operaciones de la
Compaiiia.

El objetivo de la Compafiia es la gestion de riesgo operacional a fin de equilibrar el riesgo de
pérdidas financieras y dafios a la reputacion de la Compafiia con costos de eficiencia general y
evitar los procedimientos de control que restringen la iniciativa y la creatividad.

La responsabilidad primordial para el desarrollo e implementacion de los controles para manejar
el riesgo operativo es asignada a la administracién.

Esta responsabilidad es apoyada por el desarrollo de estandares globales de la Compania para
la administracion del riesgo operativo en las siguientes areas:
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Requisitos para la adecuada segregacion de funciones, incluyendo la autorizacion
independiente de las operaciones.

¢ Requisitos para la conciliacién y monitoreo de transacciones.

e Cumplimiento con requerimientos regulatorios y otros.

e Documentacion de controles y procedimientos.

14.VALOR RAZONABLE DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El valor razonable estimado es el monto por el cual los instrumentos financieros pueden ser
negociados en una transaccién comun entre las partes interesadas, debidamente informados y
en condiciones de independencia mutua.

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, con base en
estimaciones de mercado y en informacién sobre los instrumentos financieros. Estos estimados
no reflejan cualquier prima o descuento que pueda resultar de la oferta para la venta de un
instrumento financiero particular a una fecha dada.

Estas estimaciones son subjetivas por naturaleza, involucran incertidumbre y mucho juicio, por
lo tanto, no pueden ser determinadas con exactitud. Cualquier cambio en las suposiciones o
criterios puede afectar en forma significativa las estimaciones.

A continuacion, se presenta un resumen de los supuestos utilizados en la estimacién del valor
razonable de los insttumentos financieros mas importantes de la Compaiiia:

- Efectivo y depdsitos en bancos El valor en libro de los depdsitos en bancos se aproxima a su
valor razonable debido a su liquidez.

- Cuentas por cobrar Las cuentas por cobrar estan ajustadas por la provisién para posibles
cuentas incobrables, por lo que su valor en libros se aproxima a su valor estimado de
realizacion.

- Cuentas por pagar El valor razonable de las cuentas por pagar corresponde al costo de la
transaccion realizada, la cual se aproxima a su valor razonable debido a su vencimiento a
corto plazo.

15.EVENTOS POSTERIORES

Ainicios del mes de enero 2020, el gobierno de la Reptiblica Popular China confirmé la existencia
del coronavirus COVID-19 (el "virus" o "COVID-19"). Este virus se propagé rapidamente por todo
el mundo, lo que resulté en un nivel significativo de infecciones y llevéd a la Organizacién Mundial
de la Salud ("OMS") a declarar al COVID-19 como una pandemia el 11 de marzo de 2020.

En respuesta a la pandemia, el gobierno de la Republica de Panamé ha implementado medidas
graduales sin precedentes que incluyen el cierre temporal de escuelas y universidades, la
cancelacion de reuniones sociales, la suspension de viajes internacionales, el cierre fisico de
empresas, cercos sanitarios y finalmente una cuarentena total a partir del 25 de marzo de 2020.
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Estas medidas han resultado en una menor actividad econémica para la gran mayoria de las
industrias en el pais.

Los efectos de COVID-19 estan evolucionando rapidamente y estamos seguros de que tendran

impacto en las operaciones de la compaiiia; sin embargo, en este momento no es posible
cuantificar los efectos del COVID-19 sobre las operaciones durante el afio 2020.
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ALBA & ASOCIADOS

Contadores Piblicos Autorizados
Consultores Financieros y Tributarios

z

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES SOBRE LA REVISION
DE LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS

Junta Directiva

Ritol Investment, Inc.

Hemos revisado el estado de situacién financiera que se acompafia de Ritol Investment, Inc. en adelante (la
“Compafiia”) al 30 de septiembre de 2020, y los estados de ganancia o pérdida, cambios en deficiencia de
capital y flujos de efectivo por el periodo de nueve meses terminados en esa fecha y notas, que comprenden
un resumen de politicas contables significativas y otra informacién explicativa (“los estados financieros
intermedios”). La administracidn de la Companiia es responsable de la preparacion y presentacion razonable
de los estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera {NIIF),
incluyendo los requerimientos de la Norma Internacional de Contabilidad No.34 “Informacién Financiera
Intermedia”. Nuestra responsabilidad es expresar una conclusidon sobre los estados financieros intermedios
con base en nuestra revision.

Alcance de la revision

Efectuamos nuestra revision de acuerdo con la Norma Internacional para Trabajos de Revision No.2410
“Revisién de Informacion Financiera Intermedia Desempefiada por el Auditor Independiente de la
Compafia”. Una revisién de estados financieros intermedios consiste en realizar indagaciones con el
personal clave responsable de asuntos contables y financieros, y en procedimientos analiticos y otros
procedimientos de revision. Una revision es sustancialmente de menor alcance que una auditoria conducida
de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria y, en consecuencia, ho nos permite obtener certeza
razonable de que llegarian a nuestro conocimiento todos los asuntos significativos que podrian ser
identificados en una auditoria. Por consiguiente, no expresamos una opinion de auditoria.

Conclusion

Basados en nuestra revision, nada ha surgido a nuestra atencién que nos haga creer que los estados
financieros intermedios que se acomparian no presenta razonablemente, en todos sus aspectos importantes,
la situacidn financiera de la Compaiiia al 30 de septiembre de 2020 y su desempefio financiero y sus flujos de
efectivo, por el periodo de nueve meses entonces terminado, de conformidad con NIIF, incluyendo los
requerimientos de la Norma Internacional de Contabilidad No.34, “Informacidn Financiera Intermedia”.

/”1)0 :zQ As«»cf@l)

17 de noviembre de 2020
Panama, Republica de Panama

Via Simon Bolivar, P.H. Cosmopolitan Tower, Piso 3C » E-mail: alba.asociados@gmail.com - Celular: (507) 6151-7406G




RITOL INVESTMENTS,

INC.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL, 30 DE SEPTIEMBRE DE 2020

Notas 2020 2019
ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo 4 B/. 40,539 B/. 5,993,257
Adelanto a proveedores 5 3,707 118,572
Crédito fiscal - ITBMS 60, 638 1,276
Gastos pagados por anticipado 2,681 10,100
107,565 6,123,205
ACTIVOS NO CORRIENTES
Propiedad de inversidén, neto 6 15,042,779 14,406,816
Mejoras en construccidn en proceso - 7,152
Otros activos 1,129 1,129
15,043,908 14,415,097
TOTAL ACTIVOS B/. 15,151,473 B/. 20,538,302
PASIVOS Y DEFICIENCIA DE ACTIVO
PASIVOS CORRIENTES
Cuentas por pagar - proveedores B/. 21,950 B/ . 40,179
PASIVOS NO CORRIENTES z
Préstamo por pagar 9,503,780 14,621,200
Intereses acumulados por pagar 8 270,330 =
Depdsito en garantia 29,960 14,980
Cuentas por pagar - accionistas 7 6,213,839 6,213,839
Impuesto diferido 14 3,200 3,820
16,021,109 20,853,839
TOTAL PASIVOS 16,043,059 20,894,018
DEFICIENCIA DE ACTIVO
Capital en acciones 9 10,000 10,000
Déficit acumuladas (901,586) (365,716)
Total de deficiencia de activo (891,586) (355,716)
TOTAL PASIVOS Y DEFICIENCIA DE ACTIVO B/. 15,151,473 B/. 20,538,302

Las notas que se acompanan forman parte integral de los estados financieros.
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POR LOS NUEVE MESES TERMINADO AL 30 DE SEPTIEMBRE DE

RITOL INVESTMENTS,

INC.

ESTADO DE GANANCIA O PERDIDA

Ingresos de actividades ordinarias

Gastos generales y administrativos

Depreciacidén y amortizacidn

Pérdida en operacién

Costos de financiamiento:

Intereses pagados

F.E.C.I.

Costos de financiamiento

Pérdida antes del impuesto sobre 1la

Impuesto sobre la renta:

Ingreso por impuesto diferido

Diferido
Corriente

PERDIDA DEL ANO

Las notas que se acompanan forman parte integral de los estados financieros.
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2020
Notas 2020 2019

10 B/. “ 140,000 B/. 64,200
11 (84,584) (211,712)
6 (321,577) (214,384)
(266,1061) (361,896)
8 (202,747) -
8 (67,582) -
(270,329) -
(536,490) (361,896)

12
12 620 (3,820)
12 - -
B/. (535,870) B/. (365,716)
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RITOL INVESTMENTS, INC.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR LOS NUEVE MESES TERMINADO EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2020

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION

Pérdida del afic B/.

Conciliacién de la pérdida del afic con el
efectivo neto proveniente de las actividades de operacién:
Depreciacién y amortizacidén

Flujo de efectivo de operacién previo a los movimientos en el
capital de trabajo:
Cambios netos en activos y pasivos:
Adelanto a proveedores
Crédito fiscal - ITBMS
Gastos pagados por anticipado
Otros activos
Cuentas por pagar - proveedores
Impuesto diferido

Efectivo neto utilizado en las actividades de operacién

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Mejoras en construccién en proceso
Adquisicién de edificio y mejoras

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversidn

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Abono a préstamo por pagar

Financiamiento recibido

Depbésito en garantia

Intereses acumulados por pagar

Cuentas por pagar - accionistas

Capital social pagado _

Efectivo neto (utiliado en) pioveniente de las actividades

de financiamiento

(Disminucién) Aumento neta de efectivo
Efectivo al inicio del afo

EFECTIVO AL FINAL DEL ANO B/ .

2020 2019
(535,870) B/. (365,716)
321,577 214,384
107,284 (151, 332)
114,865 (118,572)
(59,362} (1,276)

7,419 (10,100)

= (1,129)

(18,229) 40,279
(620) 3,820
(170,220) (238,310)
7,152 (7,152)
(957,540) (14,621, 200)
(950,388) (14,628,352)
(14,621,200) -
9,503,780 14,621,200
14,980 14,980
270,330 -

= 6,213,739

= 10,000
(4,832,110) 20,859,919
(5,952,718) 5,993,257
5,993,257 &
40,539 B/. 5,993,257

Las notas que se acompafian forman parte integral de los estados financieros.
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RITOL INVESTMENT, INC.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS NUEVE MESES TERMINADOS AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2020

1. INFORMACION GENERAL

Ritol Investment, Inc. (la "Compafiia") se constituyé como una sociedad anénima el 23 de
noviembre de 2017, bajo las leyes de la Republica de Panama. La Compaiiia, se dedica al
arrendamiento de locales comerciales.

La oficina principal de la Compafiia se encuentra ubicada en la Urbanizacién Costa del Este,
avenida Paseo del Mar, edificio UDG.

Los estados financieros de la compafiia fueron autorizados para su emisién por la Gerencia de
la Compaiiia el 17 de noviembre de 2020. Dichos estados financieros seran presentados a la
Junta General de Accionistas para su aprobacién. En opinién de la Gerencia, los estados
financieros seran aprobados por la Junta General de Accionistas, sin modificaciones.

2. RESUMEN DE LAS POLITICAS DE CONTABILIDAD MAS IMPORTANTES
a) DECLARACION DE CUMPLIMIENTO

Estos estados financieros han sido preparados en una base de negocio en marcha y segun las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (“NiIF”), que son Normas e
Interpretaciones emitidas por la Junta de Normas Internacionales de Contabilidad del 1ASB.

Los estados financieros comprenden un estado de situacién financiera, estado de ganancia o
pérdida y otro resultado integral, un estado de cambios en patrimonio, un estado de flujo de
efectivo, y notas. Los ingresos y gastos excluyen los componentes de otros resultados
integrales, y son reconocidos en el estado de ganancias o pérdida y otro resultado integral.
Los ajustes de reclasificacion son cantidades reclasificadas a ganancias o pérdidas en el
periodo actual que son reconocidas en otros resultados integrales en el periodo actual o
previo. Las transacciones con los propietarios de la Compafiia en su capacidad como
propietarios son reconocidos en el estado de cambios en patrimonio.

La Compaiiia presenta los estados de ganancias o pérdidas y otro resultado integral usando
la clasificacién por funcién de gastos. La Compafiia cree que este método proporciona
informacién mas util a los lectores de los estados financieros va que refleja mejor la manera
que funcionan las operaciones desde un punto de vista comercial. El formato del estado de
situacidn financiera se basa en una distincién corriente/no corriente.




RITOL INVESTMENT, INC.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS NUEVE MESES TERMINADOS AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2020

b) ADOPCION DE PRONUCIAMIENTOS NUEVOS Y REVISADOS

La Compafiia ha adoptado todas las Normas e Interpretaciones Contables nuevas o
modificadas emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad ('IASB') que
son obligatorias para el periodo de informe actual.

Cualquier norma o interpretacién contable nueva o modificada que aln no sea obligatoria
no se ha adoptado anticipadamente.

Las siguientes Normas e Interpretaciones Contables son las mas relevantes para la Compaiiia:

NIIF 16 — Arrendamientos

La compafiia adoptd la NIIF 16 desde el 1 de enero de 2019. La norma reemplaza a la NIC 17
‘Arrendamientos’ y para los arrendatarios elimina la clasificacién de arrendamientos
operativos o financieros. Con excepcién de los arrendamientos a corto plazo y los
arrendamientos de activos de bajo valor, el derecho de uso y los pasivos por arrendamiento
correspondientes se reconocen en el estado de situacion financiera. El reconocimiento lineal
de gastos por arrendamiento operativo se reemplaza con un cargo por depreciacion para los
activos por derecho de uso (incluidos en los costos operativos) y un gasto por intereses sobre
los pasivos de arrendamiento reconocidos (incluidos en los costos financieros). En los
primeros periodos del arrendamiento, los gastos asociados con el arrendamiento segtin la
NIIF 16 seran mayores en comparacion con los gastos de arrendamiento segtn la NIC 17. Sin
embargo, el EBITDA (Ganancias antes de intereses, impuestos, depreciacién y amortizacién)
mejoran ya que el gasto operativo ahora se reemplaza por el gasto por intereses y la
depreciacidn en el estado de ganancia o pérdida. Para la clasificacion dentro del estado de
flujos de efectivo, la porcion de interés se revela en actividades operativas y la porcién
principal de los pagos de arrendamiento se revela por separado en actividades de
financiamiento. Para la contabilidad del arrendador, la norma no cambia sustancialmente la
manera en que un arrendador contabiliza los arrendamientos.

Impacto de la adopcion
La adopcién de esta norma no tuvo impacto significativo en la presentacién de los estados
financieros.

CINIIF 23 Incertidumbre sobre el tratamiento del impuesto sobre la renta

La Interpretacidn explica la contabilizacién del impuesto sobre la renta cuando el tratamiento
fiscal implica incertidumbre que afecta la aplicacion de la NIC 12 Impuesto sobre la renta. No
se aplica a impuestos o gravamenes fuera del alcance de la NIC 12, ni incluye requisitos
especificos relacionados con intereses y multas asociadas con tratamientos fiscales inciertos.




d)

RITOL INVESTMENT, INC.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS NUEVE MESES TERMINADOS AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2020

La interpretacién especificamente detalla |o siguiente:

® Siuna entidad considera tratamientos fiscales inciertos de manera individual

* Los supuestos que hace una entidad sobre el examen de los tratamientos fiscales por
parte de las autoridades fiscales

* Coémo una entidad determina la ganancia fiscal (pérdida fiscal), bases impositivas,
pérdidas fiscales no utilizadas, créditos fiscales no utilizados y tasas impositivas

e Como una entidad considera cambios en los hechos y circunstancias

La Compafiia determina si se debe considerar cada tratamiento fiscal incierto de manera
individual o junto con uno o mas tratamientos fiscales inciertos, y utiliza el enfoque que
predice mejor la resolucién de la incertidumbre.

La Compaiiia aplica un juicio significativo al identificar incertidumbres sobre los tratamientos
del impuesto a las ganancias.

La Interpretacién no tuvo impacto en los estados financieros de |a Compaiiia.
PRONUNCIAMIENTOS NUEVOS Y MODIFICADOS EMITIDOS, PERO NO VIGENTES

Las normas e interpretaciones nuevas y modificadas emitidas, pero que atin no son efectivas,
para el afio que inicid el 1 de enero de 2019 se detallan a continuacién.

NIIF 17 Contratos de seguro

En mayo de 2017, se emiti6 la NIIF 17 Contratos de seguro (NIIF 17), una nueva norma de
contabilidad integral para contratos de seguro que cubren reconocimiento y medicidn,
presentacion y divulgacién. Una vez efectiva, la NIIF 17 reemplazara a la NIIF 4 Contratos de
seguro (NIIF 4) que se emitié en 2005. La NIIF 17 se aplica a todos los tipos de contratos de
seguro (es decir, seguros de vida, no vida, seguros directos y reaseguros),
independientemente del tipo de entidades que los emite, asi como a ciertas garantias e
instrumentos financieros con caracteristicas de participacion discrecional.

La NIIF 17 es efectiva para los periodos de presentacién de informes que comiencen a partir
del 1 de enero de 2021, con cifras comparativas.

BASE DE PREPARACION Y MONEDA FUNCIONAL

Los estados financieros han sido preparados en una base de costo histérico y estan
expresados en balboas (B/.), unidad monetaria de la Reptiblica de Panam4, la cual esta a la
pary es de libre cambio con el délar ($) de los Estados Unidos de América.

EFECTIVO
El efectivo comprende efectivo en banco y caja y depdsitos.
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f) INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Los activos y pasivos financieros son reconocidos inicialmente al valor razonable cuando
éstos se han convertido en parte obligada contractual del instrumento, es decir; en la fecha
de contratacién, a excepcion de las cuentas por cobrar que son medidas desde su
reconocimiento inicial al precio de la transaccién. La medicion subsecuente de los
instrumentos financieros se realiza en base al modelo de negocio y las caracteristicas
contractuales de los flujos de efectivo del instrumento.

e Cuentas por cobrar — Generalmente tienen entre 30-120 dias en términos de crédito, son
medidas en base al precio de la transaccién y disminuidas por provisiones de pérdidas
esperadas.

e Cuentas por pagar comerciales - Las cuentas por pagar, que normalmente son pagadas en
un término de hasta 30-90 dias son registradas al costo, que es el valor justo de lo
comprado, para considerar ser pagadas en el futuro por materiales y servicios recibidos,
por la Compaiiia.

e Documentos, préstamos y otras cuentas por pagar — Son medidas subsecuentemente al
costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva. El costo amortizado
es calculado tomando en consideracidn cualquier descuento, costo de transaccion o
prima contractual que se tenga que dar en la fecha de transaccion.

Baja de instrumentos financieros

Los activos financieros son dados de baja por la Compania cuando expiran los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero; o cuando transfiere el activo
financiero desapropidndose de los riesgos y beneficios inherentes al activo financiero y ha
cedido los derechos contractuales de recibir los flujos de efectivo del activo financiero; o
cuando reteniendo los derechos contractuales a recibir los flujos de efectivo, la Compaiiia ha
asumido la obligacidn contractual de pagarlos a uno o mas perceptores.

Los pasivos financieros son dados de baja por la Compania cuando la obligacién ha sido
pagada o cancelada o bien su exigencia haya expirado. Cuando un pasivo financiero es
reemplazado por otro pasivo financiero, la Compafiia cancela el original y reconoce un nuevo
pasivo financiero. Las diferencias que se pudieran producir de tales reemplazos de pasivos
financieros son reconocidas en los resultados del afio en que ocurran.
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PROVISIONES

Una provisién es reconocida cuando la Compafiia tiene una obligacidn presente, ya sea legal
o implicita, como resultado de un evento pasado, es probable.que la Compafiia tenga que
desprenderse de recursos para cancelar la obligacién y pueda efectuarse una estimacion
fiable del importe de la obligacién. El importe de las provisiones registradas es evaluado
periddicamente y los ajustes requeridos se registran en los resultados del afio.

PROPIEDADES DE INVERSION

Las propiedades de inversion se valoran a su costo de adquisicién menos su depreciacién y
amortizacién acumulada y se utilizan para generar ingresos por alquileres. Las mejoras
significativas son capitalizadas, mientras que las reparaciones y mantenimientos que no
extienden la vida (til o mejoran el activo son cargadas directamente a gasto cuando se
incurren.

La depreciacidn se carga a las operaciones corrientes utilizando el método de linea recta en
base a la vida (til estimada de las propiedades de inversién.

Las vidas Utiles estimadas de las propiedades de inversién es como sigue:

Afos de vida util
Edificios 30

La ganancia o pérdida que se genera de la disposicidn o retiro de un activo es determinada
como la diferencia entre el ingreso producto de la venta y el valor en libros del activo y es
reconocida en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral.

DETERIORO

Activos no financieros

El valor segun libros de los activos no financieros de la Compaiiia es revisado a la fecha de
reporte, excepto para determinar si hay indicativos de deterioro permanente.
Si existe algun indicativo, entonces el valor recuperable del activo es estimado.

El valor recuperable de un activo o su unidad generadora de efectivo es el mayor de su valor
en uso y su valor razonable menos los costos para su venta. Para determinar el valor en uso,
los flujos de efectivos estimados futuros son descontados a su valor presente utilizando una
tasa de interés de descuento que refleje la evaluacién de mercado corriente del valor en el
tiempo del dinero y los riesgos especificos del activo.

Una pérdida por deterioro es reconocida si el valor segtn libros de un activo o su unidad
generadora de efectivo excede el valor recuperable estimado. Las pérdidas por deterioro son
reconocidas en los resultados.

Una pérdida por deterioro es reversada si ha habido algtin cambio en la estimacién usada
para determinar el valor recuperable. Una pérdida por deterioro es reversada sélo hasta que

10
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el valor segun libros del activo no exceda el valor segtin libros que hubiese sido determinado,
neto de depreciacién y amortizacidn, sino se hubiese reconocido una pérdida por deterioro.

Instrumentos financieros -

La Compafia reconoce una estimacion para pérdidas crediticias esperadas sobre activos
financieros registrados al costo amortizado o al valor razonable con cambios en otro
resultado integral y mide la correccion de valor por pérdidas crediticias esperadas durante el
tiempo de vida del activo si el riesgo crediticio de ese instrumento financiero se ha
incrementado de forma significativa desde su reconocimiento inicial. Al respecto, si a la fecha
del estado de situacion financiera el riesgo crediticio del instrumento financiero no se ha
incrementado de forma significativa desde su reconocimiento inicial, la Compafiia mide la
correccion del valor por pérdidas para ese instrumento financiero a un importe igual a las
pérdidas crediticias esperadas en los préximos 12 meses.

La Compaiiia utiliza un método simplificado para el calculo de pérdidas crediticias esperadas
en las cuentas por cobrar comerciales, activos contractuales y cuentas por cobrar por
arrendamientos. Por esa razén, la Compafiia no efectiia un seguimiento de los cambios en el
riesgo de crédito, sino que en su lugar reconoce un ajuste basado en la experiencia de las
pérdidas crediticias esperadas a la fecha de cada presentacién de sus estados financieros. La
Compainiia ha establecido una matriz de estimaciones que se basa en su experiencia histdrica
de pérdidas crediticias, ajustada por factores prospectivos especificos para los deudores, el
entorno econémico y la antigliedad posterior a la fecha de término de crédito.

RECONOCIMIENTO DE INGRESOS
La Compania reconoce los ingresos de la siguiente manera:

Ingresos por arrendamiento

Los ingresos por alquiler provenientes de los arrendamientos de propiedades de inversion,
son reconocidos como ingresos en linea recta sobre el término del sobre el término del
arrendamiento. Los incrementos de arrendamiento contractuales son reconocidos como una
parte integral del total de los ingresos por alquileres sobre el término del arrendamiento.

Alquileres por cobrar futuros

Corresponden a los incrementos de alquiler pactados, atin no cobrados, durante la vigencia
del contrato que, de acuerdo a NIC 17 Arrendamientos, deben ser reconocidos desde la fecha
del inicio del contrato de arrendamiento, en linea recta, independientemente de la fecha en
que dichos incrementos entran en vigor.

IMPUESTO SOBRE LA RENTA

Impuesto corriente

Es el impuesto a pagar sobre la renta gravable para el afio corriente, utilizando las tasas
efectivas vigentes a la fecha del estado de situacién financiera y cualquier otro ajuste sobre
el impuesto a pagar con respecto a afios anteriores.
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Impuesto diferido

El impuesto diferido se obtiene usando el método de pasivo sobre diferencias temporales a
la fecha del estado de situacidn financiera entre la base impositiva de los activos y pasivos y
su valor justo, para propdsitos de informacién financiera. o

El impuesto sobre la renta diferida se reconoce para todas las diferencias temporales
gravables, excepto:

* cuando el pasivo por impuesto diferido proviene del reconocimiento inicial de plusvalia,
o cuando un activo o un pasivo surge de una transaccién que no es una combinacién de
negocios y, al momento de la transaccién, no afecta la ganancia contable ni la ganancia
gravable o pérdida; y

* conrelacién a diferencias temporales gravables asociadas con inversiones en subsidiarias,
asociadas e intereses en negocios conjuntos, en los cuales el momento adecuado para la
reversion de la diferencia temporal pueda ser controlado y es posible que la diferencia
temporal no se reverse en el futuro previsto.

Los pasivos por impuestos diferidos deben ser medidos a las tasas de impuestos que se
espera se apliquen en el afio en que el activo se realice o el pasivo se liquide, basados en
tasas de impuestos (y leyes de impuestos) que hayan sido promulgadas o sustancialmente
promulgadas a la fecha del estado de situacién financiera.

3. JUICIOS SIGNIFICATIVOS Y CRITERIOS CLAVES EN LA ESTIMACION DE LA INCERTIDUMBRE

En la preparacidn de estos estados financieros, la Compafiia ha realizado juicios significativos,
estimaciones y supuestos que impactan el valor en libros de ciertos activos, pasivos, ingresos y
gastos, asi como otra informacién revelada en las notas. La Compaiiia periédicamente
monitorea dichas estimaciones y supuestos y revisa que estén incorporadas a toda la
informacién relevante disponible a la fecha que los estados financieros son preparados. Sin
embargo, esto no previene que las cifras reales difieran de las estimaciones.

Los juicios realizados en la aplicacién de las politicas contables de la Compaiiia que han tenido
un efecto significativo en los montos reconocidos en los estados financieros y las estimaciones
y supuestos que tienen un riesgo significativo de causar un ajuste material a los montos en libros
de los activos y pasivos dentro del siguiente afio fiscal se mencionan a continuacion:

Contingencias
Contingencias de la Compafila no son reconocidas, pero son reveladas, excepto que la

posibilidad de salidas de recursos econémicos sea remota. Pasivos contingentes representan
posibles obligaciones que surgen de eventos pasados y cuya existencia sera confirmada solo por
la'ocurrencia o no de uno o mas eventos futuros inciertos fuera del total control de 1a Compafiia.
Ellos no son reconocidos porque no es probable que una utilizacién de recursos sea requerida
para cancelar la obligacién y el valor de la obligacién no puede ser medida con suficiente certeza.
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4. EFECTIVO
El efectivo se presenta a continuacidn:
2020 2019
Cuenta corriente B/. 40,539 B/. 5,993,257

5. ADELANTO A PROVEEDORES

Al 30 de septiembre de 2020, los adelantos a proveedores por B/.3,707 (2019: B/.118,572),
corresponden a los adelantos realizados a los sub-contratistas y proveedores para la adquisicion
de materiales y equipos para el mantenimiento y reparaciones de la propiedad de inversion.

6. PROPIEDAD DE INVERSION, NETO
Al 30 de septiembre, la propiedad de inversidn, se desglosan a continuacién:

Saldo al Saldo al
31/12/2019 Adquisicién 31/12/2019

(montos en balboas)

Al costo:

Terreno 1,758,142 - 1,758,142

Mejoras a la propiedad 12,863,058 957,540 13,820,598
14,621,200 - 15,578,740

Depreciacion acumulada:

Mejoras a la propiedad 214,384 321,576 535,961
14,406,816 15,042,779

La propiedad de inversion, corresponde a la adquisicion un edificio de oficinas de dos pisos,
estacionamientos y garita de seguridad dentro de la finca 229399-8709 con una superficie de
6,645.92 m2, propiedad de inversion bajo el régimen de propiedad horizontal, localizada en la
urbanizacién de Costa del Este, corregimiento de Parque Lefevre, Distrito de Panama.

7. CUENTAS POR PAGAR ACCIONISTAS

Al 31 de diciembre, las cuentas por pagar accionistas, no tienen fecha de vencimiento especifica,
ni generar intereses.

2020 2019

Cuentas por pagar accionistas 6,213,839 B/. 6,213,839
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8. PRESTAMO POR PAGAR
2020 2019

Préstamo puente por pagar con Global Bank
Corporation, otorgado el 7 de febrero de 2020, a una
tasa de 3% anual, con vencimiento en febrero 2021.
B/. 9,503,780 B/. 14,621,200

A continuacion, los cambios en pasivos productivos por actividades de financiacién:

) 2019
Saldo inicial B/. -
Financiamiento recibido 14,621,200
Abono a préstamo (5,117,420)
Saldo final B/. 9,503,780
9. CAPITALEN ACCIONES
2020 2019
100 acciones comunes autorizadas, emitidas y en
circulacién con valor nominal de B/.100 cada. B/. 10,000 B/. 10,000
10.INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS
A continuacion, los ingresos provenientes de actividades ordinarias, desagregados;
2020 2019 B
Arrendamiento operativo de edificio (i) B/. 140,000 B/. 64,200

(i) Consiste en el arrendamiento de los edificios bajo el régimen de propiedad horizontal con
canon de arrendamientos fijos, durante toda la vida del contrato.

La Compaiiia espera reconocer los siguientes importes futuros provenientes de los contratos de
arrendamiento;

Total
Dentro de un afio B/. 177,100
En el segundo afio 185,300
Tercer ailo 191,300
Cuarto afio 180,400
B/. 734,100
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11.GASTOS GENERALES Y ADMINISTRATIVOS

Al 31 de diciembre, los gastos generales y administrativos, se desglosan a continuacion:

2020 2019

Honorarios profesionales B/. 20,875 B/. 164,407
Servicio de vigilancia 15,051 20,678
Impuesto de inmuebles 14,311 23,782
Teléfono, electricidad, internet y fax 11,413 117
Seguros 7,575 2,418
Mantenimiento de local 1,635 -
Impuestos municipales 495 -
Gastos legales 194 -
Cargos bancarios 176 10
Timbres 5
Tasa Unica - 300
Otros gastos 12,854 =

B/. 84,584 B/. 211,712

12.IMPUESTO SOBRE LA RENTA

De acuerdo con las regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta
de las entidades constituidas en la Reptiblica de Panama estan sujetas a revision por parte de
las autoridades fiscales hasta por los tres (3) ultimos afios, inclusive el afio terminado el 31 de
diciembre de 2019.

Mediante Gaceta Oficial No.26489-A, referente a la Ley No.8 de 15 de marzo de 2010, se
modifican las tarifas generales del Impuesto sobre la Renta (ISR) de la siguiente manera:

e A partir del 1 de enero de 2010 a 27.5%; y para el periodo fiscal 2011 y siguientes a 25%.

La ley establece que los contribuyentes con ingresos gravables mayores a B/.1,500,000
pagaran el impuesto sobre la renta sobre el monto que resulte mayor entre:

a. La renta neta gravable que resulta de deducir de la renta gravable del contribuyente, las
rebajas concedidas mediante regimenes de fomento o produccion, y los arrastres de pérdida
legalmente autorizados; este calculo se conocera como el método tradicional.

b. Larenta gravable que resulte de deducir, del total de ingresos gravables, el 95.33% de éste;
el cual se conocera como calculo alternativo del impuesto sobre la renta (CAIR).

Los contribuyentes podran solicitar a la Direccidon General de Ingresos la no aplicacion del Calculo
Alternativo del Impuesto sobre la Renta (CAIR) para la determinacién del impuesto a pagar,
siempre y cuando:
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a. El contribuyente al momento de realizar el Calculo Alternativo del Impuesto sobre la Renta,
determine que incurrira en pérdida.

b. Si al momento de realizar el Célculo Alternativo del Impuesto sobre la Renta para la
determinacidn del impuesto sobre la renta, produce una tasa efectiva de impuesto superior
a 25%.

La Compaiiia no percibié renta gravable durante el afio 2019, por lo cual, no generé impuesto
sobre la renta causado.

Al 31 de diciembre, la Compafiia mantiene un pasivo por impuesto sobre la renta diferido por
B/.3,840, producto de los efectos del ingreso por arrendamiento diferido de la propiedad de

inversion.

A continuacion, mostramos el respectivo detalle:

Tasa de
Base Impuesto 2020
Impuesto sobre la renta diferido
pasivo:
Ingreso por arrendamiento diferido B/. 2,840 25% B/. (620)
Tasa de
o Base Impuesto 2019
Impuesto sobre la renta diferido
pasivo:
Ingreso por arrendamiento diferido B/. 15,280 25% B/. 3,820

La conciliacién del impuesto diferido del afio anterior con el periodo actual es como sigue:

2019
Impuesto sobre la renta diferido — pasivo: -
Saldo al inicio del periodo B/. 3,820
Ingreso por arrendamiento diferido 620
Total impuesto sobre la renta diferido al final del afio B/. 3,200
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13.ADMINISTRACION DE RIESGO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

La Comparifa estd expuesta a los siguientes riesgos derivados del uso de instrumentos
financieros: -

e Riesgo de crédito.
e Riesgo de liquidez.
e Riesgo operacional.

Esta nota presenta informacion sobre las exposiciones de la Compaiiia a cada uno de los riesgos
antes mencionados, los objetivos de la Compaifiia, las politicas y procedimientos para medir y
manejar el riesgo y la administracidn del capital de la Compafiia. Los estados financieros también
incluyen revelaciones cuantitativas adicionales.

La Junta Directiva tiene responsabilidad por el establecimiento y vigilancia del marco de
referencia de la administracion de los riesgos de la Compafia. La Junta es responsable del
desarrollo y seguimiento de las politicas de manejo de los riesgos de la Compaifiia.

Las politicas de administracién de riesgos de la Compafiia son establecidas para identificar y
analizar los riesgos a los cuales se enfrenta la Compafiia, para fijar los limites de riesgo y
controles que se consideran apropiados, y para darle seguimiento a los riesgos y al cumplimiento
de los limites.

Las politicas de administracién de riesgos y los sistemas son revisados regularmente para que
reflejen los cambios en las condiciones de mercado y las actividades de la Compafiia. La
Compainiia, a través de sus normas de entrenamiento y administracién y procedimientos, tiene
la finalidad de desarrollar un ambiente constructivo de control y disciplina en el cual todos los
empleados comprendan sus funciones y obligaciones.

La Junta Directiva de la Compaiiia verifica cdmo la Administracién monitorea el cumplimiento
de la Compaiiia con las politicas y procedimientos de Administracién de Riesgo con relacién a
los riesgos que enfrenta.

Riesgo de liquidez

La Compaiiia realiza préstamos a partes relacionadas sin condiciones de cancelacién especifica
y sin tasa de interés relacionada. Sin embargo, obtiene custodia de las acciones de las empresas
financiadas por al menos el 50% del capital accionario.

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compafiia encuentre dificultades en el cumplimiento
de las obligaciones relacionadas con sus pasivos financieros que se liquidan mediante la entrega
de efectivo u otro activo financiero. El enfoque de la Compafia para administrar la liquidez es
asegurar, en la medida de lo posible, que siempre tendra suficiente liquidez para cumplir sus
obligaciones a su vencimiento, en circunstancias normales y condiciones de estrés, sin incurrir
en pérdidas inaceptables o correr el riesgo de dafio a la reputacidn de la Compaiiia.
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Administracion del riesgo de liquidez

La Compaiiia se asegura en el manejo de la liquidez, que mantiene suficiente efectivo disponible
para liquidar los gastos operacionales esperados. La Compafiia mantiene estricto control del
presupuesto asignado a la construccion y su fuente de financiamiento radica en aportes de
capital realizados por sus accionistas. Normalmente, la Compafia se asegura de que tiene
suficiente efectivo para cubrir la demanda prevista de los gastos operacionales durante un
periodo de 60 dias, incluyendo el servicio de obligaciones financieras, lo que excluye el posible
impacto de circunstancias extremas que razonablemente no se pueden predecir, como los
desastres naturales.

Riesgo operacional

El riesgo operacional es el riesgo de pérdidas directas o indirectas derivadas de una amplia
variedad de causas asociadas en los procesos de la Compafia, personal, tecnologia e
infraestructura, y factores externos que no sean de crédito, de mercado y liquidez, como los
derivados de los requisitos legales y reglamentarios y generalmente aceptados por normas de
comportamiento corporativo. El riesgo operacional se deriva de todas las operaciones de la
Compaifiia.

El objetivo de la Compaiiia es la gestidn de riesgo operacional a fin de equilibrar el riesgo de
pérdidas financieras y dafios a la reputacion de la Compafiia con costos de eficiencia general y
evitar los procedimientos de control que restringen la iniciativa y la creatividad.

La responsabilidad primordial para el desarrollo e implementacion de los controles para manejar
el riesgo operativo es asignada a la administracién.

Esta responsabilidad es apoyada por el desarrollo de estandares globales de la Compafiia para
la administracién del riesgo operativo en las siguientes areas:

e Requisitos para la adecuada segregacion de funciones, incluyendo la autorizacidn
independiente de las operaciones.

e Requisitos para la conciliaciéon y monitoreo de transacciones.

e Cumplimiento con requerimientos regulatorios y otros.

o Documentacién de controles y procedimientos.

14.VALOR RAZONABLE DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El valor razonable estimado es el monto por el cual los instrumentos financieros pueden ser
negociados en una transacciéon comun entre las partes interesadas, debidamente informados y
en condiciones de independencia mutua.

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, con base en
estimaciones de mercado y en informacién sobre los instrumentos financieros. Estos estimados
no reflejan cualquier prima o descuento que pueda resultar de la oferta para la venta de un
instrumento financiero particular a una fecha dada.

Estas estimaciones son subjetivas por naturaleza, involucran incertidumbre y mucho juicio, por

lo tanto, no pueden ser determinadas con exactitud. Cualquier cambio en las suposiciones o
criterios puede afectar en forma significativa las estimaciones.
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A continuacion, se presenta un resumen de los supuestos utilizados en la estimacién del valor
razonable de los instrumentos financieros mas importantes de la Compafiia:

- Efectivo y depésitos en bancos El valor en libro de {os depdsitos en bancos se aproxima a su
valor razonable debido a su liquidez.

- Cuentas por cobrar Las cuentas por cobrar estan ajustadas por la provisidn para posibles
cuentas incobrables, por lo que su valor en libros se aproxima a su valor estimado de
realizacidn.

- Cuentas por pagar El valor razonable de las cuentas por pagar corresponde al costo de la
transaccidn realizada, la cual se aproxima a su valor razonable debido a su vencimiento a
corto plazo.

15.EVENTOS POSTERIORES

Ainicios del mes de enero 2020, el gobierno de la Republica Popular China confirmé la existencia
del coranavirus COVID-19 (el "virus" o "COVID-19"). Este virus se propago rapidamente por todo
el mundo, lo que resultd en un nivel significativo de infecciones y llevé a la Organizacién Mundial
de la Salud ("OMS") a declarar al COVID-19 como una pandemia el 11 de marzo de 2020.

En respuesta a la pahdemia, el gobierno de la Republica de Panama ha implementado medidas
graduales sin precedentes que incluyen el cierre temporal de escuelas y universidades, la
cancelacidn de reuniones sociales, la suspensidn de viajes internacionales, el cierre fisico de
empresas, cercos sanitarios y finalmente una cuarentena total a partir del 25 de marzo de 2020.
Estas medidas han resultado en una menor actividad econémica para la gran mayoria de las
industrias en el pais.

Los efectos de COVID-19 estan evolucionando rapidamente y estamos seguros de que tendran
impacto en las operaciones de la compaiiia; sin embargo, en este momento no es posible

cuantificar los efectos del COVID-19 sobre las operaciones durante el afio 2020.

La Compainiia esta presentando una propuesta a la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama para la emision de bonos a través del Global Bank Corporation.
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