
PROSPECTO INFORMATIVO

CORPOR,A.CIÓN DE FINANZAS DEL PAÍS, S.A.
Socìedad anóuima incorporada y existente de conformidad con las leyes de la República de Panamá, mediante la

Escritura Pública No.402 de l5 de enero de 2007, de la Notaria Tercera del Circuito de Panamá, inscrita en Ia

Sección Mercantil del Registro Público, a la Ficha No.551842, Sigla S.4., Documento 1069895 desde el 17 de

enero de 2007

us$ 5,000,000.00
VALORES COMERCIALES NEGOCIABLES

Oferta Pública de Valores Comerciales Negociables (los "VCNs") con un valor nominal de hasta Cinco Millones
de Dólales (US$5,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, emitidos bajo un
programa rotativo en el cual el monto total de los Bonos emitidos y en circulación en un solo momento no podrá

exceder los Cinco Millones de Dólares (US$5,000,000.00). En Ia medida en que se rediman los VCN's, se

podrán emitir nuevos VCN's por un valor nominal igual al monto redimido. Los VCN's serán emitidos en forma

nominativa y desmaterializada, representados por medio de anotaciones en cuenta, en denominaciones de Mil
Dólares (US$1,000.00) o sus múltìplos. Los ÝCN's serán emitidos en series y cada serie tendrâ,igual fecha de

emisión, plazo, tasa de interés y fecha de vencimiento, La cantidad de series la determinará el Emisor y
dependerá de la demanda del mercado, Los Valores Comerciales Negociables tendrán vencimiento de noventa

(90), ciento veinte (120), ciento ochenta (180) y trescientos sesenta (360) días a partir de la fecha de emisión de

los Valores Cornerciales Negociables correspondientes.

Los Valoles Comerciales Negocìables pagaran intereses hasta su vencimiento de forma mensual. La tasa de

interés será previamente determinada por Corporación de Finanzas del País, S.A. (en adelante "el Emisor") para

cada una de las series y podrá ser frja o variable. La tasa variable será determinada en base a un diferencial sobre

la tasa que Bancos de prirnera línea requieran entre sí para depósitos en Dólares a tres meses plazo, en el mercado

interbancario de Londres (London Interbank Market), La tasa de interés, ya sea hja o variable, será deteminada
por el Emisor al menos dos días hábiles antes de la fecha de emisión de cada serie. La tasa variable de los
Valores Comercìales Negociables se revisará trimestralmente, dos días hábiles antes de cada período de interés
por empezar. Se notificaiá a la Comisión Nacional de Valores mediante addenda la tasa de interés antes de la
fecha de oferla.

Esta emisión está respaÌdada po¡ el crédito general de Corporación de Finanzas del País, S.A.

Simultáneâmente a la presente oferta, el Emisor está solicitando el registro de una ofeÍa pública de Bonos

Corporativos por la suma de diez mìllones de dólares (US$ 10,000,000.00).

Precio inicial de venta: 1007o

LA OFERTA PÚtsLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA'POR LA COMISIóN
NACIONAL DE VALORES. ESTA AUTORIZACIÓN NO IMPLICA QUE LA COMISION
RECOMIENDA LA INVERSIÓN EN TALES VALORES NI REPRESENTA OPINIÓN FAVORABLE O
DESFAVORABLE SOBRE LA PERSPECTIVA DEL NEGOCIO. LA COMISIÓN NACIONAL DE
VALORES NO SERÁ RESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE LA INFORMACIóN PRESENTADA
EN ESTE PROSPECTO O E LAS DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS SOLICITI]DES DE
REGISTRO.

Fecha de Impresión del Prospecto: 3 de Diciembre de 2008
Fecha de la Oferta: 5 de Enero de 2009

Cantidad net¿ al Emisor* +Precio al público Gastos de la Emisión*
Por unidad us$ 1,000.00 0.7 4% 992.60

0.14o/o 4,963,000Total us$s,000,000.00
Ver sección III, literal d, del presente prospecto.



EMrsoR
CORPORACIÓN DE F'INANZAS DEL PAIS, S.A.

Edificio Grupo Private Asset Management
Calle Nicanor De Obarrio (Calle 50)

con calle Juan Ramón Poll
Teléfono 264-30'7 5 / F ax 264-27 65

Apartado Postal0832-2745, Suite i021 WTC,
Panamá, República de Panamá
Correo-e: info corfìn als.com
Sitio Web : www.corfi npais.com

CASA DE VALoRES
MMG ASSET MANAGEMENT, CORP.

Tone MMG, piso 11

U¡banización Marbella
Apartado Postal 0832-02453

Panamá, Rep. de Panamá
Teléfono: 265-7600 I Fax 265-7663

Correo-e: marielena aritano set.corn

AGENTE DE PAGo, REGÌSTRo Y TRANSFERENCIA
MMG BANK CORPORATION

Tone MMG, piso 11

Urbanización Marbella
Apartado Postal 0832-02453

Panamã, Rep. de Panamá
Teléfono: 265-7600 I Fax 265-7663

Correo-e: lnarielena. antano Íìm asset.com

ASESORES LEGALES
MORGAN & MORGAN

Tone MMG, piso 16, calle 53, Urbanización Marbella
Apartado Postal 0832-00232 World Trade Center

Panamá, Rep. de Panamá
TEL.: (507) 265-7777 / Fa,r: (507) 265-7700

Correo -e: cucodega@morimor.com
Sitio Web : wwrv.morimor.com/lawfi rm



CENTRAL DE VALoRES
Central Latinoamericana de Valores, S.A. (LATINCLEAR)
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I- RESUMEN Y CONDICIONES DE LA OF'ERTA

LA INFORMACIÓN OUE SE PRESENTA A CONTINUACIÓN ES UN RESUMEN DE
LOS PRINCIPALES TÉRMINOS Y CONDICIONES DE LA EMISION, EL

EL PRESENTE PROSPECTO INFORMATIVO

Emisor:

Tipo de Valor:

Moneda de pago
de la obligación:

Monto de la Oferta:

CORPORACION DE FINANZAS DEL PAÍS, S.A.

Valores Comerciales Negociables (en adelante "VCN's")

Los Valores Comerciales Negociables se emitirán bajo un
p¡ograma rotativo en el cual el monto de Valores
Comerciales Negociables emitidos y en circulación en un
solo momento no podrá exceder de Cinco Millones de

Dólares ($5,000,000.00).

Los Valores Comerciales Negociables serán emitidos
múltiples series, según lo establezca el Emisor de acue¡do

a sus necesidades.

Esta emisión representa 1.75 veces el capital social
emitido del Emisor.

Representación de los Valores
Comerciaies Negociables :

Titularidad

Denominación del valor
nominal de los VCN's

Dólares de los Estados Unidos de América "S"

Los Valores Comerciales Negociables serán emitidos de

fo¡ma desmaterializada y representados por medio de

anotaciones en cuenta.

Los Valores Come¡ciales Negociables serán emitidos de

forma nominatirra.

Los Valores Comerciales Negociables serán emitidos en

denominaciones de Mil Dólares ($ 1,000.00) y en sus

múltiplos. Los Valores Comerciales Negociables serán

ofrecidos inicialmente a un precio a la par, es decir al 100%

de su valor nominal, pero podrán ser objeto de deducciones

o descuentos así como de prima o sobreprecio.

Fecha de Emisión Determinada por el Emisor antes de la oferta de cada serie.



Fechas de Vencimiento

Pago de CaPital:

Tasa de Interés

Fecha de pago

de intereses:

Base de cálculo:

Respaldo:

Uso de los Fondos

Tratamiento Fiscal de las

ganancias de CaPital:

Los Valores Comerciales Negociables tendrán vencimiento

ã. nou"tttu (90), ciento veinte (120)' 9i"l'"" ":h"Î" !l,oYl.v
n"t"i"nrot ùt.n u 1:OO; días a parlir de la fecha de emrsron'

El capital de los Valores ComerciaÌes Negociables. será

;;-;i;; ," *^ria'¿ en [a fecha de vencimiento de ios

Los Valores Comerciales Negociables pagariín ,t"lt:"t?:
frutru tu vencimiento de forma mensual La tasa de lnteres

äï.ti"..",e determinada por el Emisor para cada. una

äi":'';il;; pooJ "' frja å variable La tasa variable

,"rá ã"t".-inu¿à en base a un diferencial sobre la la:a que

i;.;; J" primera línea requieran entre sí para depósitos en

óãr^r.t ",i". meses plazo, en el mercado interbancario de

ffi;;t ?i^o-nd;n rnætuu"t Ma¡ket) La tasa de interés' va

*, ¡lu o rnarìable, será determinada por el Emisor al menos

ãos d'ias hábiles antes de la fecha de emisión de cada se e'

iï,"t"""*i"¡i" de los Valo¡es Comerciales Negociables se

äilä 
"iÃ.,italmente, 

dos días hábiles antes de ,cada

neríodo de interes por empezar' La tasa de interés se

ï,ìi;;; iu-êã*ili¿' Nacional de valores antes de la

mlsmos

fecha de emisión

Los inlereses se pagarán mensualmente los días 15 de cada

mes, hasta su venclmlento'

I
3601360

Crédito General de Corporación de Finanzas del País' S'A'

El 100% de los fondos serán utilizados para financiar el

capital de trabajo del Emisor'

El artículo 269 del Decreto Ley 1 de 1999 ' tal. como ha

,i¿o ,"fo.rnu¿o, est¿bleca que para los efectos del impuesto

sobre la renta, impuesto sobre dividendos e lmpuesto

"ãä"r"-*"tiá, 
las ganancias de¡ivadas de Ia enajenación

ãã"'ï"t--v"r"..s Cãmetciales Negòciables f" TlT.-
;;"r;;t "o., 

¿i"ttot impuestos, mientras -que 
las pérdidas

ã;;;tt de la enajenación no serán deducibles' siempre

oue: ( i ) los Valorei Comerciales Negociables hayan sido

Nacional de Valores' Y (ii) laregistrados en la Comlston

"n?i"nu.ion 
se dé a través de una bolsa de valores u otro

mercado organizado.

i
2,/1'



Tratamiento Fiscal
de 1os iniereses:

Agente de Compensación,
Liquidación y Custodio:

Inscripción de V¡lo¡es:

Auditores Extemos:

Asesores Legales:

Puesto de Bolsa:

Central Latinoamericana
(LATINCLEAR)

Bolsa de Valores de Panamá, S.A

Deloitte

Morgan & Morgan

MMG Asset Management, Corp

de Valores, S.A

-)

El artículo 270 del Decreto Ley 1 de 1999 establece que los
intereses que se paguen sobre los Valores Comerciales
Negociables estarán exentos del pago del impuesto soble la
renta, siempre que: (Ð los Valores Comerciales
Negociables hayan sido registrados en la Comisión
Nacional de Valores, y (ii) sean colocados a través de una
bolsa de valores o de otro mercado organizado.

Agente de Pago, Registro
Transferencia: MMC Bank Corporation

Depósito Previo: El depósito previo exigido por el ar1ículo 155 A del Decreto
Ley 1 de 1999 se cumplirá mediante la desmaterialización
de las Acciones e instrumentación de un sistema de

anotación en cuenta.

Calificación de Riesgo: El Emisor no ha solicitado para sí mismo o para sus Valores
Comerciales Negociables, una opinión profesional o
calificación por parte de una entidad calihcadora de riesgo.

Autorización <ie Registro Resolución CNV No. 385-08 de 3 de diciembre de 2008

Ley Aplicable: Decreto Ley 1 de 1999 "por el cual se crea Ia Comisión
Nacional de Valores y se regula el mercado de valores en la

República de Panamá" y demás leyes y normas legales de

la República de Panamá.

II,- FACTORES DE RIESGO

Toda inversión conlleva riesgos de una eventual pérdida total o parcial de capital. Los

inversionistas interesados en comprar los Valores Comerciales Negociables del Emisor deben



celciorarsequeentiendenlosriesgosquese.describenenestaseccióndelProspectolnformativo'
los cuales, al mejoruurr". _u- "îi"nàer 

del Emisor, sus directofes, dignatarios, ejecutivos'

empleados y asesores y aemas pttt"iät'ttì"ti""åá"!, y1.tia" identificados como aquellos que

ã;ï;;;i,;;é, pudìeran'afectar lås fuentes de repago de los vcN's'

La información proporcionada a continuación' en nìngún caso sustituye las consuitas y asesorías

que el interesado deb" .r"lu' y obtener de sui asesores legales' fiscales' contables y

cualesquiera otros que 
"rrr"-,"ïää"riio "o-n*1,u, 

a los efectos de tomar su decisión en relación a

i^ î"r"iiTål"t"t.ión en los Valores Comerciales Negociables'

Riesgo de Reducción de Patrimonial
El Emisor no tendrá nlngr-rnu lirnitu.ión para dar en garantía, hipotecar o vender sus activos' o

recomprar sus acciones

Riesgo Fiscal .-^+^*:--+^ tìo¡ql acfiraì en cuatrto a los
El Emisor no puede garanfizaÍ que se mantendrá el tratamiento fiscal actual en cuar

intereses y/o ganancias ¿" *piåi'q"t ;;;;;;;;" ;t la compra de los valores comerciales

A. DE LA OFERTA

Negociables

B. DEL EMISOR

Riesgo de Ausencia de Calificación de Riesgo

t-ã pi"r"nt. emisión no cuenta con una calificación de riesgo'

Riesgo de Crédito
Esta Emisión está respaldada por el crédito general del Emisor y rro goz^ de preferencia

sobre las demás obligaciont' qu" tenga el Emisor' Por lo tanto' constituyen obligaciones

generales del Emisor "" 
g"tJttì'"àí' por activos o derechos y tampoco existirá fondo de

ãmortización alguno respecto a esto Bonos'

H":å:"d:"1ÏIT m,r"rrlonirta requiera en algún momento vender sus valores 
'Çomerciales

Negociables a través der *"r.'udo seåundario de-ualores en Panamá, existe la posihilìdad de que

nopuedahacerloporfaltadeinversionistasinteresadosencomprarlasyporende'verseobligado
ã-,-riont.r,". los Valores Comerciales Negociables hasta su vencimiento'

Falta de historial operativo del Emisor

A la fecha de esta oferta, 
"r 

gmiror acaba de iniciar operaciones y por lo tanto, no cuenta con un

historial de actividades "o-t'"ìãft'' 
Sin embargo' eì personal aõtual cuenta con experiencia

en este tipo de actividad. I;;;1..r," por trataîse de una empresa que inició oPeraciones el 1

de abril de 2008, el g-ir". 
"åä"îì;;;;ìr;.r"1 

robre utiiidaães ni ieferencia sobre manejo de

4,/.
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cartera, por lo cual no se presenta información corporativa con otros períodos que muestre el

comportamiento de la empresa

Niveles de Apalancamiento
Simult¿ineamente a la presente oferta, el Emisor está solicitando el registro de una oferta pública
de Bonos Corporativos por la suma de diez millones de dólares (US$ 10,000,000.00). AI 30 de
junio de 2008, el nivel de apalancamiento del Emisor es de 1:09 a 1. De colocarse la totalidad de

la presente Emisión y 1a totalidad de los Bonos Co¡porativos, el nivel de apalancamiento del

Emisor (ielación entre deuda y capital) sería de 6.3 a i.

Riesgo de Competencia
La operación principal del Emisor está inmersa en una industria competitiva, en la cual los

acto¡es son las empresas financieras, las cooperativas de ahorro y crédito y los bancos de licencia
general que integran el sistema bancario nacional. Por lo tanto, en el caso una política agresiva

en tasas de inte¡és por parte de los participantes de la actividad crediticia. pudiera causar una

reducción en los márgenes del mercado financiero panameño afectando las utilidades esperadas

del Emisor.

C, DEf,.ENTORNO

Riesgo sistémico o no aislable
Se refiere al riesgo relacionado con el compoftamiento del mercado como un todo y que depende

de factores ajenos al mercado de valores, como lo son la situación económica general o sectorial,

el nivel de ahorro, las fluctuaciones en las tasas de interés, la inflación. los aspectos politicos.

sociales y electorales, entre otros.

Riesgo económico de Panamá
Las operaciones del Emisor se efectuarán en la República de Panamá, por lo que Ia mayoria de la

base potencial de clientes del Emisor estarán concentrados en la República de Panamá. Esto

implica que la condición fìnanciera del Emisor dependerá, principalmente. de las condiciones

prevalecientes en la Repúblic a de Parnmâ. Debido al tamaño reducido y a la menor

diversificación de la economia panameña con respecto a las economías de otros países. la

ocu.rrencia de acontecimientos adversos en Panamá podrÍan tener un impacto más plonunciado

clue si se dieran en el contexto de una economía más diversificada y de mayor tamafio que la
panameña.

Riesgo legal y fiscal
El Emisorno puede garantizar que no hab¡á variacìones en el marco legal y hscal, aplicable a las

personas jurídicas en general y/o a las actividades comerciales que llevará a cabo el Emisor.

D. DE TA INDUSTRIA

A pesar del crecimiento de la economía panameña experimentado en los últimos tres años,

reflej ado y medido a través del Producto Interno Bruto, lo cual ha impactado positivamente a la

industria financiera, no se puede garantizar la continuidad o sostenibilidad de dicho crecimienlo.

Ademas, existe el riesgo de que surj an factores que puedan incidir negativamente en el sector

financiero panameño, como por ejemplo, cambios en el marco jurídico actual, desaceleración de

5 l:ì\



ra economía, disminuciór.r en los márgenes de lntereses'.rncr€m€nt?rräJ#l:*'i:i:Ïttttå:å

ä. lrr';;;;t"t v en los niveles de préstamos en no acumuraerlr;ttä;;;;;;;"to 
adverso sobre

de 90 días o más en '"' p"g;;ï"";J;iiãi'o intt'""Ð' que podrían crear un efecto adver

iu'inárr*tiu ¡nunciera en general

Adicionalmente, dentro del .sistema 
financiero panameño no existe entìdad que funja como

prestamista de última instancta'

A. DETALLESDELAOFERTÄ

ToqValoresComercialesNegociablesseránofrecidosporCorporacióndeFinanzasdelPaís
i.À., .î tt.*¿ición y a titulo de Eniisor'

La emìsión. oferta púbrica e inscripción o:r": u']ïiì"'iåïî[:,H%ïiîi::"î::ì:i':;
iÄ'"ïå. l. Panamá- S A ' fue aprobada medianle por ra

"i"pì"ã".r 
día 4 de lebrero de 2008'

ilI- DESCRIPÇION DE LAOFERTA

Precio de Venta dos inicialmente en el

El Emisor antlclpa que los Valores Comerciales Negociables serán ofre c1

mercado Primario, al cien por ciento ( 10070) de su resPectivo valor nominal o sea la suma de Mil

Dólares (uss1,0oo.00) cada uno. No obstante, el Emisor Podrá autollzar que los Valores

Comerciales Negociab les sean suscrttos u ofrecidos Públicamente Por un valor suPerlor o inferior

a su valor nominal , segun las condiciones que Pre sente el mercado financiero en un determinado

momento. Cada VCN será exPedído contra el Pago del Precio de venta acordado para dicho

VCN, más intereses acumulados en dólares en la fecha de compla' En el caso de que la fecha de

compra del VCN sea distinta a la de un día de Pago de intereses, al precio de venta deI VCN se le
la fecha de

P,**.,-..,.ialesNegociablesseemitirán'il:l1î:îi:",::1H";"'iïilil*::.:

;:îÈt"'.1äil*:*l;:niïil;-.ï:ii:t"#::il''sil;'bö*'"lir
Series . .,^sociables serán emiridos en múltiples series de conformidad con las

Los Valorcs Comerclales tre

necesidadesderEmisor",-"ï;."*;;;;1"i",¡'"r::ti*n*li'î.å13\TiLi.,ll,ii"iTTi

Ëri*iî'"dl,""iîu'.:'i"å:-1îüîïT'illl¡"i"iäi 
ü;;; èo-""iur"* Negociabres

tendrán vencimiento o" "";;ï" i;;;' ii*ïo nti"* trzõì' tit"t" ocbenta (180) v trescientos

sesenta (360) aiu' u pu'ti"o'lì;ì;i;;;;'isión de"l"Js î;i;;-' comerciales Negociables

correspondientes' Los u"l;;'ä;t;tiuìt' Ntgotiuulä'J;ìã;t podt1":tt reemplazados

siempre y cuando no '" *::åï;";;;;;"ï "i"îr""io' 
Lîv"' å" ci""o Mìllones de Dólares

(us$s5,o0o,oo0).

sumaran los intereses acumulados correspondientes a los días transcurridos entre

6l^
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compra y el día de pago de intereses inmediatamente precedente (o tècha de emisión, sí se trata
del primer período de interés).

Derecho oreferente de suscrinción
Ni los accionistas, directores, dignatarios. y/o ejecutivos del Emisor, ni oüos terceros tendrán
de¡echo de suscripción preferente sobre los Valores Comerciales Negociables de la presente
emisión. Los accionistas, directores, dignatarios y/o ejecutivos del Emisor podrán comprar los
Valo¡es Comerciales Negociables de 1a presente emisión si así lo desean, participando bajo las
mismas condiciones que los demás inversionistas.

Moneda de pago de los Valores Comerciales Neeociables
Las obligaciones de pago derivadas de los Valores Comerciales Negociables se pagarán en
Dóiares de los Estados Unidos de América (US$),

Fecha de Emisión de los Valores Comerciales Neeociables
La fecha de emisión de cada serie de Valores Comerciales Negociables será determinada por el
Emisor en atención a los requerimientos de capital de trabajo.

Denominaciones
Los Valores Comerciales Negoeiables serán ofiecidos en denominaciones o múltiplos de mil
Dólares ($1,000.00)

Forma de emisi ón de los Valo¡es Comerciales Ne ociables

Los VCN's serán emitidos en forma desmaterializada y estarán representados por medio de
anotaciones en cuenta

No obstante lo anterior, en el caso de que un inversionista solicite que el Bono le sea emitido
fisicamente, el Emisor procederá a la emisión y entrega del rnismo.

Plazo pa¡a el paso de capital de los Valores Comerciales Neeociables

El capital de los Valores Comerciales Negociables se pagará mediante un sólo abono el ultino
día del plazo establecido para el pago de los mismos, de acuerdo a sus respectivas series.

Tasa de Irrterés
Los Valores Comerciales Negociables pagaran intereses hasta su vencimiento de forma mensual,
La tasa de interés será previamente determinada por el Emisor para cada una de las series y
podrá ser fija o variabie. La tasa variable será determinada en base a un difèrencial sobre la tasa
que Bancos de primera línea requieran entre sí para depósitos en Dólares a tres meses plazo, en
el mercado interbancario de Londres (London Interbank Market), La tasa de interés, ya sea hja o
variable, se¡á determinada por el Emisor al menos dos días hábiles antes de la fecha de emisión
de cada serie. La tasa variable de los Valores Comerciales Negociables se revisará
trimestralmente, dos días hábiles antes de cada período de interés por empezar. El Emisor
notificará la Tasa de Interés a la Comisión Nacional de Valores antes de la fecha de emisión.
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Cómouto de Intereses
Los intereses pagadelos con respecto a cada VCN serán calculados por el Agente de Pago,

Registro y Transferencia para cada Período de Interés aplicando la Tasa de Interés respectiva
determinada por el Emisor, sobre el valor nominal o saldo insoluto a capital del VCN
correspondiente, multiplicando la cuantía resultante por el número de días calendario del Período
de Interés, (incluyendo el primer día de dicho período de interés pero excluyendo el Día de Pago

de Interés en que termina dicho período de interés), dividido enEe fescientos sesenta (360) y
redondeando la cantidad resultante al centavo más cercano (medio centavo redondeado hacia
aniba).

Fecha de Pago de los intereses
Los intereses se pagarán mensualmente, los días 15 de cada mes (cada uno un "Día de Pago de

Interés").

Período de Interés
El período que comienza en la fecha de emisión y termina en el Día de Pago de Interés
inmediatamente siguiente y cada período sucesivo que comienza en un Día de Pago de Interés y
tennina en el Día de Pago de lnterés inmediatamente subsiguiente se identificará como un
"período de interés." Si un Día de Pago de Interés coincide con una fecha que no sea día hábil,
el Día de Pago de Interés deberá extenderse hasta el primer día hábil inmediatamente siguiente,
pero sin extenderse dicho Día de Pago de Interés a dicho día hábil para los efectos del cómputo
de intereses y del período de interés subsiguiente. El término "día hábi1" significará todo día que
no sea sábado, domingo o un día nacional o feriado en que los Bancos de licencia general estén

autorizados por la Superintendencia de Bancos para abrir al público en la Ciudad de Panamá.

Intereses Devengados
Cada VCN devengará intereses pagaderos respecto de su capital (i) desde su fecha de compra si
ésta ocur¡iese en un Día de Pago de Interés o en la fecha de emisión, o (ii) en caso de que la
fecha de compra no concuerde con la de un Día de Pago de Interés o la fecha de emisión, desde
el Día de Pago de Interés inmediatamente precedente a la fecha de compra (o fecha de emisión si
se trata del primer período de interés) hastâ que su capital sea pagado en su totalidad. .

Sumas devengadas v no Cobradas
Las sumas de capital e intereses adeudadas por el Emisor de conformidad con los términos de los
Valores Comerciales Negociables que no sean debidamente cobradas por el Tenetlor Registratlo,
o que sean debidamente retenidas por el Agente de Pago, Registro y Transferencia, de
conformidad con los términos y condiciones de (i) este Prospecto Informativo, (ii) los Vaiores
Comerciales Negociables, (iii) la ley u (iv) orden judicial o de autoridad competente, no
devengarán intereses con posterioridad a sus respectivas fechas de pago.

Forma de paqo del capital e interés

Los pagos de capital e intereses derivados de los Valores Comerciales Negociables sslarán por
intermedio del Agente de Pago, Registro y Transferencia designado por el Emisor para tal fin.
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El Emisor ha designado como su Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Valores
Comerciales Negociables a MMG Bank Corp., con oficinas principales ubicadas en la to¡re
MMG, Avenida José de la Cmz Herrera, piso 11, Ciudad de Panamá, República de Panamá, de
conformidad con el Contrato para la prestación de Servicios de Agente de Pago, Registro y
Transferencia de los VCN's suscrito el día 4 de diciernbre de 2008. La gestión del Agente de
Pago, Registro y Transferencia es puramente administrativa a favor del Emisor. El Agente de
Pago, Registro y Transferencia se ha comprometido a lleva¡ un registro de los Tenedores de los
VCN's ("Regisho de Tenedores") y entregar a éstos ("Tenedores Registrados") las sumas que
hubiese recibido del Emisor para pagar el capital y los intereses de los Valores Comerciales
Negociables de conformidad con los términos y condiciones de esta emisión. El Agente de
Pago, Registro y Transferencia y cualquiera de sus accionistas, directores, dignatarios o
compañ{as subsidia¡ias o afiliadas podriín ser Tenedores Registrados de los Valores Comerciales
Negociables y entrar en cualesquiera transacciones comerciales con el Emiso¡ o cualquiera de
sus subsidiarias o afiliadas sin tener que rendir cuenta de ello a los Tenedores Registrados de los
Valores Comerciales Negociables.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia, procederá a distribuir las sumas recibidas del
Emisor entre los Tenedores Registrados, bajo cualesquiera de las siguientes fonnas que haya sido
escogida por cada uno de ellos: (i) acreditando la suma conespondiente en la cuenta bancaria que
el Tenedor Registrado mantenga con el Agente de Pago Registro y Transfèrencia (ii) rnediante
transferencia electrónica de fondos a la cuenta y al Banco que el Tenedor Registrado haya
indicado por escrito al Agente; o (iii) mediante cheque emitido a favor del Tenedor Registrado.
entregado a éste en las oficinas principales del Agente ubicadas en la ciudad de Panamá. En caso
de pérdida, hurto, destrucción del cheque. la cancelación y reposición del mismo se regirá por las
leyes de la República de Panamá y cualesquiera costos y cargos relacionados con dicha
reposición cor¡erán por cuenta del Tenedor Registrado. Hasta tanto no se haya escogido alguna
de las formas de pago, el mismo se hará bajo Ia entrega de cheque.

En caso de que se escoja la fonna de pago mediante crédito a una cuenta bancaria con el Agente de
Pago Registro y Transferencia o mediante transferencia electrónica, el crédito o la transferencia se

hará el Día de Pago de Interés. Tratándose de transferencias electrónicas de fondos a cuentas en
otro Banco, el Emisor asumirá los costos y gastos asociados con dichas transferencias En caso de
transfe¡encia electrónica, el Agente de Pago, Registro y Transferencia no será responsable por
los actos, demoras u omisiones de los Bancos conesponsales involucrados en el envío o recibo
de la transferencia electrónica, que interrumpan o intcrficran con el recibo de los fondos a las
cuentas del Tenedor Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago, Registro y
Transfe¡encia se limitará a enviar la transfe¡encia electrónica de acuerdo a las instrucciones del
Tenedor Registrado, entendiéndose que para todos los efectos legales el pago del capital e

intereses ha sido hecho al Tenedo¡ Registrado y recibido satisfactoriamente por este en la fecha
de envío de la transferencia

Salvo que medie orden judicial al respecto, el Agente de Pago, Registro y Transferencia podrá
sin ninguna responsabilidad reconocer al Tenedor Registrado de un VCN como el único,
legítimo y absoluto propietario, dueño y titular de dicho VCN para efectuar pagos del mismo.
recibi¡ instrucciones y cualesquiera otros propósitos.
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El Agente de Pago, Registro y Transferencia hará buen pago de cada VCN cuando pague el

capital y/o los intereses, según sea el caso, a su Tenedor Registrado conforme Io contemplado en

este Prospecto y el VCN. El Agente de Pago, Registro y Transferencia podrá retener el pago de

capital e intereses de un VCN sobre el cual recaiga orden judicial o de autoridad competente o

poì mandato de la ley. Ni el Agente de Pago, Regisûo y Transferencia ni el Emisor tendrán

ningunu responsabilidad para con el Tenedor Registrado de un VCN o tercetos en caso de seguir

instrucciones que el Agente de Pago, Registro y Transferencia o el Emisor, según Sea el caso'

razonablemente creyese provengan del Tenedor Registrado de dicho VCN.

Toda suma de dinero que el Emisor haya puesto a disposición del Agente de Pago, Registro y

Transferencia para cubrir los pagos de capital e intereses de los VCN's que no sea debidamente

cobrada por el respectivo Tenedor Registrado del VCN luego de transcurrido un período de

ciento ochenta (180) días laborables después de la Fecha de Vencimiento, será devuelta por e1

Agente de Pago, Registro y Transferencia al Emisor en dicha fecha y cualquier requerimiento de

pago por parte del Tenedor Registrado de un VCN con posterioridad a dicha fecha deberá ser

dirigido directamente al Emisor no teniendo el Agente de Pago, Registro y Transferencia

responsabilidad al guna.

Titularidad de los Bonos sesún su forma de reÞresentación.

A fin de cumplir con lo exigido en el artículo 153 -A del Decreto Ley, el Emisor ha

establecido el depósito previo de los VCN's en Central Latinoamericana de Valores S.A.

(Latinclear), mediante su desmateriali zación y representación por medio de anotaciones en

cuenta, sociedad esta que también ha sido designada por el Emisor p ara ac.f,Jar como cenkal de

valores de los VCN's. Por tal motivo, el tenedor registrado de todos los VCN's será Latinclear,
excepto cuando se Íate de VCN's que estén representados por certificados o documentbs fisicos,
en cuyo caso las personas a cuyo nombre se emitan tales documentos se considerar¿in tenedores

Registrados respecto de tales VCN's. En tal sentido, todo pago de capital e intereses derivados

de los VCN's desmaterializados se hará a LatinClear en su condición de Tenedor Registrado de

los mismos, mient¡as que los VCN's representados por mediante documentos fisicos serán

pagados a las personas a cuyo favor se hubiesen emitido.

LatinClear fue creada para mantener valores en custodia para sus Participantes y facilitar la
compensación y liquidación de transacciones de valores entre Participantes a través de

anotaciones en cuenta, y así eliminar la necesidad del movimiento de certificados fisicos. Los
Participantes de LatinClear incluyen Casas de Valores, Bancos y otras Centrales de Custodia y
podrá incluir otras organizaciones (en adelante, los "Parlicipantes").

LatìnClear, al recibir oportunamente cualquier pago de capital e intereses en relación con los

VCN's, acreditará las cuentas de los Participantes en proporción a sus respectivos derechos

bursátiles con respecto de los VCN's. de acuerdo a sus registros. Los Participantes a su vez,

acreditará¡ las cuentas de custodia de los inversionistas en su condición de Tenedores Indirectos
con respecto a los VCN's, en proporción a sus respectivos derechos bursátiles.
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Será responsabilidad exclusiva de LatinClear mantener los registros relacionados con, o los
pagos realizados pot cuenta de los propietarios de derechos bursátiles con respecto a los VCN's
y por mantener, supervisar y revisar los registros relacionados con dichos derechos bu¡sátiles,

Réeimen de Tenencia Indirecta

El derecho de propiedad de las personas que inviertan en los Valores Comerciales Negociables
estará sújeto al Régimen de Tenencia Indi¡ecta, regulado en el capitulo Tercero del Titulo XI del
Decreto Ley 1 de 1999, "por el cual se crea la Comisión Nacional de Valores y se regula el
Mercado de Valores en la República de Panamá".

Los inversionistas que soliciten que sus Bonos sean emitidos de forma física, no estarán sujetos
al Régimen de Tenencia Indirecta

Bajo dicho Régimen, el inversionista tendrá el carácter de Tenedor Indirecto con relación a la
cantidad de Valores Comerciales Negociables comprados a su nombre y como tal adquirirá
derechos bursátiles sobre los Valores Comerciales Negociables de conformidad con lo dispuesto
en el Deereto Ley.

Las personas que inviertan en los Valores Comerciales Negociables no tendrán Valores
Comerciales Negociables registrados a su nombre en el Registro de Tenedores llevado por el
Agente de Pago, ni recibirán Valores Comerciales Negociables en forma fisica. Los
inversionistas adquirirán derechos bursátiles sobre los Valores Comerciales Negociables
directamente de LatinClear, si dichos inversionistas son participantes del sistema de LatinClear,
o indirectamente a través de organizaciones que son pafticipantes del sistema de LatinClear.

Mientras LatinClear sea el Tenedor Registtado de los Valores Comerciales Negociables,
LatinClea¡ se¡á considerado el ú¡ico propietario de los Valores Comerciales Negociables
representados mediante anotación cuenta y los inversionistas tendrán derechos bursátiles con
respecto a los Valores Comerciales Negociables, de conformidad con lo dispuesto en la Ley. El
inversionista, en su condición de Tenedor Indirecto de los Valores Comerciales Negociables
po&á ejercer sus derechos bursátiles de acuerdo aIaLey y a los reglamelltos )/ procedimientos
de LatinClear.

Servicios indirectos de LatinClear están disponibles a terceros como Bancos, Casas de Valores,
Fiduciarios o cualesquiera personas que compensan o mantienen relaciones de custodia con un
Participarite, ya sea directa o indirectamente-

Titularidad múltiple sobre los VCN's

En atención a lo señalado en el artículo 154 del Decreto Ley 1 de 1999, por el cual se regula el
mercado de valores en Panamá, cuando con relación a un VCN exista pluralidad de tenedores,
los derechos y obligaciones derivados de la titula¡idad múltiple se regirán de acuerdo a las reglas
contenidas en \a Ley 42 de 1984. En tales casos. cuando un VCN tenga a dos (2) o más

personas como su Tenedor Registrado, Ias instrucciones en relación con los VCN's que sean

impartidas por estos al Agente de Pago, Registro y Transferencia y el Emisor se regirâr por las
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siguientes reglas: si se utiliza la expresión "y" en el Registro, se entenderá como una acreencla

màncomunada y se requerirá la firma de todos los Tenedores Registrados de dicho vcN
identificados en el Registro; si se utiliza la expresión "o" se entenderá como una acreencia

solidaria y se requerirá la firma de cualquiera de los Tenedores Registrados de dicho VCN; 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, Se entenderá como una acreencia mancomunada y poI

lo tânto se requerirá la firma de todos los Tenedores Registrados de dicho VCN que apalecen en

el Registro.

LatinClear le ha informado al Emisor que tomará cualquier acción permitida a un Tenedor

Registrado de los VCN's únicamente de acuerdo a instrucciones de uno o m¿ís Participa¡tes a

favor de cuya cuenta se hayan acreditado derechos bursátiles con respecto de los VCN's y
únicamente en relación con la porción del total del capital de VCN's sobre la cual dicho

Participante o Participantes hayan dado instrucciones.

Transferencia

Las transferencias de los derechos bursátiles sobre los VCN's desmaterializados mantenidos en

custodia por Latinclear y acreditados en las cuentas de los Participantes serián efectuadas por

Latinclear de acuerdo a sus reglamentos y procedimientos.
Para aquellos VCN's que hayan sido ernitidos mediante documentos fisicos, la transferencia se

cornpletará y hará efectiva por medio de la correspondiente anotación en el Registro llevado por

el Agente de Pago, Registro y Transferencia. La fecha de la transferencia será aquella en la que

la anotación en el Registro se haya realizado. Toda solicitud de traspaso de VCN's se deberá

realizar por escrito dirigido al Agente de Pago, Registro y Transferenci4 entregada en las

ofìcinas de éste y estar acompañada del Bono emitido fisicamente. La solicitud deberá estar

suscrita por la(s) persona(s) que aparezca(n) inscrita(s) como Tenedor(es) Registrado(s) en el

Registro o por un mandatario, apoderado o representante del/los Tenedor(es) Registrado(s)

debidamente facultado o por una persona que haya adquirido poder de dirección de acuerdo a la
ley.

La solicitud de traspaso deberá incluir una declaración haciendo constar lo siguiente:

Si la transfe¡encia del VCN se dio o no, a consecuencìa de una enajenación realizada a través

de Ia Bolsa de Valores de Panamá, En caso afirmativo se presentará al Emisor dooumento

que demuestre que la transacción se realizo a través de la Bolsa de Valores de Panamá;

En caso de no haberse realizado a través de la Bolsa de Valores de Panamá, que el impuesto

sobre la renfa sobre las ganancias de capital a que se rehere el literal (e) del artículo 701 del
Código Fiscal, ha sido retenido y remitido al Fisco por el comprador del Bono. Una copia
original o autenticada de la consta¡cia de pago realizada a1 Fisco del impuesto retenido deberá
presentarse al Emisor; y

Que el Tenedor se obliga a rembolsar al Emisor todas las sumas de dinero que este hubiese

tenido que pagar al Fisco en caso que la obligación de retener, remitir y/o pagar dicho
impuesto no hubiese sido cumplida.

1

2

J
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Canie y Denominación de los VCN's

Los Tenedores Registrados podrán solicitar al Agente de Pago, Registro y Transferencia la
división de uno o más VCN's de los que sean titulares por VCN's de otra denorninación o la
consolidación de varios VCN's pol otro VCN de otra denominación, siempre que la
denominación sea de Mil Dólares ($1,000,00) o en cualesquiera de sus múltiplos. La solicitud
la realizuà el lenedor Registrado por esclito, a satisfacción del Agente de Pago, Registro y
Transferencia, en las oficinas principales de este irltimo. Los Tenedores Indirectos deberán
solicitar la división de sus respectivos derechos bursátiles a la casa de valores en la que
mantengan sus respectivas cuentas de inversión en las cuales estén acreditados tales derechos.

OBLIGACIONES DE HACER

Obligaciones de Hacer
Con excepción de las obligaciones de hacer indicadas a continuación en los numerales 1,2,3,4 y
5, cuyo cumplimiento es obligatorio e indispensable, mientras existan Valores Comerciales
Negociables emitidos y en circulación de la presente Emisión, el Emisor se obliga a hacer lo
siguiente, salvo que Tenedores Registrados (acluando directamente o través de apoderados) que

representen al menos el cincuenta y un (5 1%) del valor nominal de los Valores Comerciales
Negociables emitidos y en circulación autoricen expresamente y por escrito lo contrario:

1. Suministrar a la Comisión Nacional de Valores y a la Bolsa de Valores de Panamá, S.4.,
a más ta¡dar tres (3) meses después del cierre de cada año fiscal, o dentro del período
establecido por la Comisión Nacional de Valores, los Estados Financieros del Emisor
debidamente auditados por una Firma de Auditores independientes aceptables al Agente
de Pago, Registro y Transferencia. Dichos estados financieros deberán ser

confeccionados en base a la Normas Internacionales de Información Financiera.

2. Suministrar a la Comisión Nacional de Valores. a más tardar tres (3) meses después del
cierre de cada año fiscal, el Informe de Actualización Anual (IN-A).

3. Suministrar a la Comisión Nacional de Valores y a la Bolsa de Valores de Panamá, S.4.,
a más tarda¡ dos (2) meses después de terminado cada trimestle, los Estados Financieros
del Emisor.

4. Suministrar a la Comisión Nacional de Valores. a más tardar dos (2) nleses después de

terminado cada trimestre, el Informe de Actualización Trirnestral (IN-T).

5. Notificar al Agente de Pago, Registro y Transferencia y al público inversionista de
inmediato y por escrito, cualquier evento o situación que pueda afectar el
cumplimiento de sus obligaciones.

6. Suministrar al Agente de Pago, Registro y Transferencia cualquier información finauctera
que solicite.
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7. Mantener sus compromisos con terceros al día.

8, Pagar todos los impuestos, tasas y demás contribuciones similares del Emisor, en tiempo

oportuno, es decir, en la fecha estipulada para realizar dicho pago.

9. Mantener vigentes todos los permisos gubernamentales necesarios para llevar a cabo Ia

operación de negocios del Emisor.

OBLIGACIONES DE NO HACER

Salvo que los Tenedores Registrados de los VCN's (actuando directamente o a través de

apoderaàos) que representen al menos el cincuenla y un por ciento (51%) de1 valor ¡ominal de

los Bonos emitidos y en circulación autoricen expresamente lo contrario, mientras existan Bonos

emitidos y en circulación, El Emisor se obliga a no realizar ninguno de los siguientes actos o

transacclones

1. Disolverse
2. Reducir su capital social autorizado
3. Efectuar cambios sustanciales en Ia natu¡aleza de sus operaciones

Adicionalmente, El Emisor se oblìga a mantener las sìguientes restricciones financieras:

1 , Mantener una relación deuda,/patrimonio máxima de 7.5 veces

2. Mantener un Capital Neto Tangible mínimo de dos millones de dólares ($2,000,000)

3. Mantener una relación de Reservas Totales a Préstamos morosos y vencidos mínima de 1

ÿez.

En el caso de que por cualquier motivo, El Emisor incumpliese temporal o definitivamente, con

las restricciones financieras antes mencionadas, cualquier tenedor de VCN's actuando

individualmente, tendrá derecho a decla¡ar el incumplimiento por escrito mediante carta dirigida
al Emisor y al Agente de Pago, Regisho y Transferencia. La fecha en que dicha carta sea

recibida por el Emisor, será considerada la Fecha de Incumplimiento de Restricciones

Financieras. A partir de la Fecha de Incumplimiento de Restricciones Financieras, el Emisor

tendrá un período de noventa (90) días hábiles para solventarlo.

VENCIMIENTO ANTICIPADO

Los siguientes actos constituirán causales de Vencimiento Anticipado de los Valores
Comerciales Negociables :

Si el Emisor incumple su obligación de pagar los intereses vencidos y exigibles a

cualesquiera de los Tenedores Registrados de los Valores Comerciales Negociables, en

cualquiera de las fechas de pagos de interés y dicho incumplimiento se extiende por más

de treinta (30) días calendarios.

1
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2. Una vez transcur¡idos 90 días hábiles contados a parlir de la fecha en que oculra el
incumplimiento de alguna de las restricciones financìeras.

3. En caso de decretarse un proceso de quiebra. reorganización, acuerdo de acreedores,
insolvencia o liquidación en contra del Enìsor.

Declaración de Vencimiento Anticinado

Pa¡a decla¡ar el Vencimiento Anticipado de las obligaciones de pago a cargo del Emisor
derivadas de los Valores Comerciales Negociables, con fundamento en cualesquiera de las
causales de Vencimiento Anticipado, se requerirá la aprobación de los Tenedores Registrados
que representen al menos el cincuenta y un (51%) por ciento del saldo a capital de los Valores
Comerciales Negociables emitidos y en circulación, la cual se hará constar por medio de una
declaración de vencimiento anticipado firmada por tales Tenedores.

Notificaciones

Toda notifìcación o comunicación al Agente de Pago, Registro y Transferencia deberá ser dada
por escrito y enviada por el Tenedo¡ o su apoderado, como se detalla a continuación:

MMG Bank Corporation
Tone MMG, piso l1

Urbanización Marbella
Apartado postal 0832-02453

Panamá, Rep. de Panamá
Teléfono: 265-7600 I Fax 265-7663

Correo-e: marielena. afltano et.conl

Toda notificación o comunicación al Emisor deberá ser dada por escrito y enviada por el tenedor
o su apoderado, como se detalla a continuación:

CORPORACIÓN DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.
Edifìcio Grupo Private Asset Management

Calle Nicanor De Obanio (Calle 50)
con calle Juan Ramón Poll

Panamá, República de Panamá
Telét'ono 264-307 5 I F ax 264-27 65

Cualquier notificación o comunicación a los 'fenedores Registrados deberá ser hecha (i)
mediante envío de las mismas por coneo certificado, porle pagado, a la última dirección del
Tenedor Registrado que consten en el Registro o (ii) mediante publicación de un aviso en dos
(2) diarios locales de amplia circulación en la República de Panamá por una (1) vez en dias
distintos consecutivos. Si la notificación o comunicación es así enviada se considerará como
debida y efectivamente dada en la fecha en que sea fianqueada, independientemente de que sea o
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no recibida por el Tenedor Registrado. en el primer caso, y en el segundo caso en la fecha de la

segunda publicación del aviso,

Prescripción y Cancelación

Prescrioción

Las obligaciones del Emisor bajo los Valores Comerciales Negociabies prescribirán de

conformidad con lo previsto en las leyes de Panamá.

Cancelación

El Agente de Pago, Registro y Transferencia anulará y cancelará todos aquellos Valores

Comeiciales Negociables que hayan sido pagados o redimidos, y aquellos que hubiesen sido

reemplazados dJ conformidad con lo establecido en los términos y condiciones de los Valores

Comerciales Negociables y este Prospecto Informativo.

Ley Aplicable

Tanto la oferta pública de los Valores Cornerciales Negociables como 1os derechos y las

obligaciones derivados de estos se regirán por las leyes de la República de Panamá.

B. PLANDEDISTRIBUCION

MMG Asset Management, Corp., con domicilio en Calle 53 E Marbella' MMG Tower, Piso

11, ha sido designada por el Emisor como su Agente colocador de los Bonos objeto de esta

ofeÉa pública. MMG Asset Management, corp cuenta con licencia pafa operaf como casa de

Valores expedida por la Comisión Nacional de Valores, mediante Resolución CNV-I16-02 de 18

de abril de 2002 e igualmente tiene el derecho de operar un Puesto de Bolsa en Bolsa de Valores

de Panamá. S.A.

Ningún accionista mayoritario, director, directores, dignatarios, ejecutivos, administradores,

sociedades afiliadas, subsidiarias o controladoras del Emisor intentará suscribir todo o pa¡te de la

oferta.

La totalidad de los Valores Comerciales Negociables objeto de la presente oferta pública serán

ofrecidos al público general, sin ningún perfil específico.

Los Valores Comerciales Negociables serán ofrecidos públicamente a través de Bolsa de Valores
de Panamá.

C. MERCADOS
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Inicialmente, la presente emisión será inscrita solamente en Bolsa de Valores de Panamá. S.4.,
sociedad que cuenta con licencia otorgada por la Comisión Nacional de Valores para actuar
como bolsa de valores en la República de Panamá

D. GASTOS DE LA EMISIÓN
La Emisión mantiene los siguientes descuentos y comisiones

Estos gastos estifur desglosados de acuerdo al siguiente detalle

Comisión de venta

* Precio sujeto a cambìos

Adicionalmente, el Emisor incurrirá en los siguientes gastos aproximados, Ios cuales representan
eI0.49%o del total de la emisión:

Otros tos

E. USO DE LOS F'ONDOS

Los fondos netos de comisiones y gastos recaudados con la presente Emisión de Valores
Comerciales Negociables serán utilizados para financiar el capital de trabajo del Emisor.

17

Precio al público Gastos de la Emisión* Cantidad neta al Emisor+*
Por unidad us$ 1,000.00 0.74% 992.60

Total us$s,000,000.00 0.14% 4,963,000

Precio al
público*

Comisión de
Venta*

Cantidad Neta al Emisor

Por unidad us$1,000.00 t/¿ o/o us$997.s0
Total us$s,000,000.00 %% us$4.987,s00.00

Comisión o Gasto Pcriodicidad Monto Porcentaie
Tarifa de Registro por Oferta Pública CNV Inicio 7s0.00 0.015%
Comisión de Negociación en Bolsa de Valores de
Panamá

lnicio 6,2s0.00 0.125%

Comisión de
Transferencia

Agente de Pago, Registro y Anual 12,500.00 0.25o/n

Gastos de Inscripción en Bolsa de Valores de
Panamá, Latinclear

Inicio 975.00 0.0097%

Mantenimiento en Bolsa de Valores de Panamá Anual 100.00 0.002%
Tarifa de Supervisión por Oferta Pública CNV Anual 1,000.00 0.010%
Gastos estructuración, legales, propaganda
impresión, otros gastos (aprox.)

Inicio 3,000.00 0.10%

Total aprox. 24,57 5.00 0.490Â



F, IMPACTO DE LA EMISION

Si la totalidad de ésta Emisión y la totalidad de los Bonos Corporativos fueran colocadas, la
posición financiera del Ernisor quedaría de la siguiente manera:

Junio 30,2008Pasivo e Inversión de Accionistas
Después de la emisiónAntes de

emisión
la

PASIVOS
us$2,000,000us$2,000,000Préstamos por pagâr a bancos

us$595,297us$595,297Retenciones por pagar

us$539,174us$539,174
Préstamos y cuentâs por pagâr partes
relacionadas

us$31,484us$31,4840tros pasivos

Emisiones por pagâr
us$10,000,000.00Bonos

us$5,000,000.00Valores Comerciales Negociables
us$18,165,955US$3 165,955Total de Pasivos

PATRIMONIO
ACCIONISTAS

DE LOS

us$2,850,000.00us$2,850,000.0 0Acciones Comunes
USS33,543us$33,543Utilidades retenidas

us$2,883,543uss2,883,543Total de Patrimonio de Accionistas
us$21,049,498us$6,049,498TOTAL DE

PATRIMONIO
PASIVOS Y

6.30 a I1.09 a 1RELACION DE
PATRIMONIO

PASIVO A

G. RESPALDO

El pago de las sumas adeudadas por el Emisor sobre los Valores Comerciales Negociables en

concepto de capital. intereses ordinarios, intereses de mora, costos y gastos, están respaldados

por el crédito general del Emisor.

III. INFORMACIóN FINANCIERA DEL EMISOR

A. HISTORIAYDESARROLLO

CORPORACION DE FINANZAS DEL PAÍS, S.4., es una sociedad a¡ónima otgarlizada y
existente de conformidad con la Ley 32 de 1927 sobre sociedades anónimas de la Reþública de

Panamá, mediante Escritura Pública No.402 de 15 de enero de 200'l de la Notaria Tercera del

Circuito de Panamá, inscrita a Ficha No.551842, Sigla S.4., Documento 1069895, de la Sección
Mercantil del Registro Público de Panamâ, desde el día 17 de enero de 2007.
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El Emiso¡ cuenta con licencia para operar como empresa financiera, expedida mediante
Resolución No.1 64 de 20 de diciemb¡e de 2007 e inscrita en el Registro de Empresas Financieras
dei Ministerio de Comercio e Industrias. Cuenta además con la licencia comelcial Tipo A,
expedida por la Dirección de Comercio Interior del Ministerio de Comercio e Industrias.

El Emisor está sujeto a ia supervisión de Ia Dirección General de Empresas Financieras del
Ministerio de Comercio e Industrias, que según la Ley, es la entidad encargada de supervisar a

las personas dedicadas al negocio de empresas financieras en Panamá.

Las oficinas principales del Emisor están ubicadas en calle Nicanor De Obarrio (calle 50) con
calle Juân Ramón Poll, edificio Grupo Private Asset Management. ciudad de Panamá, teléfono
264-3075, fax264-2765, apartado posfal0832-2745 Suite 1021 WTC y su coneo electrónico es

info@corfinpais.com.

El Emisor inició operaciones a partir del 1 de abril de 2008

B. CAPITALACCIONARIO

El capital social autorizado del Emisor es de siete millones de acciones nominativas y
representadas por:

Un millón de acciones comunes Clase A nominativas. con derecho a voto y sin valor nominal.
De las cuales sólo 285,000 han sido emitidas y se encuentran en circulación.

Un millón de acciones comunes Clase B nominativas, sin derecho a voto y sin valor nominal
Ninguna emitida ni en circulación al 3l de agosto de 2008.

Cinco millones de acciones preferidas y nominativas con un valor nominal de Un dólar cada una
(US$1.00). Ninguna emitida ni en circulación al 31 de agosto de 2008.

C. DESCRIPCIÓNDELNEGOCIO

Actividad principala

El objeto y negocio principal del Ernisor es el de operar como empresa financiela dentro de la
República de Panamá, de conf'ormidad con lo dispuesto en la Ley 42 del23 de julio de 2001 que

regula el funcionamiento de las empresas financieras en la República de Panamá.

Los créditos que serán otorgados por el Emisor estarán dirigidos principalmente a financiar la
adquisición de bienes de consumo personal, automóviles. consolidación de deudas y capital de

trabajo. Adicionalmente, el Emisor pretende otorgar créditos comerciales a empresas, créditos
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destinados para ltnes agropecuarias y para operaciones de financiamrento

'factoring'' 1.o.pru de facturas comerciales a descuentoì

bajo la forma de

a Ubicación geográfica

Uno de los aspectos de mayor relevancia considerado por el Emisor dentro de su esüategla

general es Ia ubicación g"ográ¡"u ¿" sus sucursales o establecimientos de atención al público'

En la actualidad cuenta con sus ofìcinas principales uui.u¿u, ." Calle 50, y una sucursal ubicada

en Avenida Perú y como pun" ã" la estiategiÀ de exp-ansión' se están evaluando otras opciones

tanro en la ciudad "o*o 
.n "ilnã.i- 

¿Jfu ."ptúti"u, 
-À.t. 

cumplan con las características

necesarias para la atracció" d"''.1'i.;;;'p;; et negocio. Di.hu. ubicaciones deben contar con

unaexcelentevisibilidad,generarunagrancantidaddetr¿iflcotantodeautomóviles,movimiento
de transporte colectivo V '"i""ii"o, ÿ t'afi"o peatonai buscando siempre una ubicación que

ofrezca ventaj as 
"ompetltivas 

en tt á"'"uao d" p'e'tu*o'. p"t'onales 
-de 

óottto*o entre otros El

il;;;;i;;;ä "btir 
ulr"dedo' de 3 sucursales nuevas en el próximo año'

Estrategia de Mercado

. Negocios en que se enfocará:

Préstamos comerciales: principalmente a empresas medianas con ventas de aproximadamente

US$3MM anuales

deudas

fincas

Factoring:descuentodefäcturas,pre-factoring'conûatosyotrascuentasporcobraraempresas
qr-,e s.rpla:n a gobierno y empresas privadas'

préstamos de consumo: préstamos personales, para la compra de automóviles y para la

adquisición de muebìes y *r"rã, álrresticos y piérturoo. hipåtecarios para consolidación de

Créditos agropecuarios (sin subsidio): para hnanciamiento de activos circulantes y meJoras a

Inversionesenempresâs"Privateequity":paralainversiónpaüillloúalencmprcsas'operando
"on going" y por iniciar "'';;;i';llt itesenten buenas oportunidades de crecimiento a

mediano plazo.

Asesoría: brindar asesoría estratégica y financiera a empresas

o Tipos de Clientes

ElEmisorpretendedirigiryenfocarsuofertadeserviciovproductosalpúblicoengeneral'
incluyendo al personal ¿. r" euioriãu¿ del canal ¿e panami."iuuilados y pensionados de la caja

de Seeuro Social, empleados de la empresa privada' maestros' profesorei' miembros dela Policía

Nacio-nal, empleados públicos y a las pcrsonas que operan negócios en el territorio nacional'
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A fin de administrar los riesgos del negocio, El Emisor establecerá políticas para limitar [a
concentración de créditos en atención a tipo de clientes, ingresos de los clientes, tipo y tiempo de
empleo y destino o uso del c¡édito, ente otros c¡ite¡ios sean empleados públicos o privados.

Los ciientes se seleccionarán de acuerdo al ingreso quincenal, tiempo en el enpleo, tipo de
empleo,-condición en caso de empresas en el sector plivado. descuentos directos, salvo casos en
que ese método sea imposible de utilizar.

Principios y Estrategias de Mercadeo

En términos generales se invertirá en publicidad dirigida, seleccionando adecuadamente los
medios y la pauta cuidando en todo momento las sumas a invertir en medios congestionados y
saturados de promociones y publicidad. Se pautará buscando creatividad para el manejo de la
publicidad y las promociones, sean estas en radio, televisión, periódico o mediante panfletos y
oftos medios promocionales. De considerarse conveniente el Ernisor podrá establecer un sistema
de mercadeo por medio de promotores autorizados a los cuales se les reconocerá una
remuneración por cada préstamo que sea otorgaclo a personas referidas por tales promotores.

D. SITUACIÓN ECONÓMICA NACIONAL - ENTORNO

De acuerdo a cifias estimadas por la Cont¡aloría General de la República de Panamá, durante el
año 2007,Ia producción de bienes y servicios en la economía panameña, medida a través del
Producto Interno Bruto (PIB) presentó un crecimiento de 11.2% respecto al año anterior, Esta
dinámica que continúa mostrando la economía nacional. se reflejó en el incremento de casi todas
las categorías de actividad económica, con excepción a la pesca.

Las actividades relacionadas con el sector externo continuaron el dinamismo de los últimos años,

destacándose los puertos, el transporte aéreo, el turismo, la exportación de f¡utas no
tradicionales, la Zona Libre de Colón y en menor medida el Canal de Panamá. En el secto¡

intemo prosiguieron con buen crecimiento la construcción, las actividades baucarias, las
telecomunicaciones, el comercio al por mayor, las minas y canteras y actividades agropecuarias.

La cafegoria de intermediación financicra mostró un crccimicnto anual dc 18.7910, explicado por
el alto desempeño de las actividades bancarias y de cooperativas de ahono y crédito. que

ascendieron en 21.50%.

El valor agregado de la actividad bancaria se inøementó por el dinamismo del financiamiento
otorgado por la banca de licencia general y oficial, principalmente por el incremento de los

servicios prestados ai sector externo; además del aumento en la actividad de otros intermediarios
financieros, tales como Financieras con un buen desempeño de la cartera crediticia.
fundarnentalmente la hipotecaria, la de consumo personal y comercial.

Los préstamos de consumo en el sistema bancario aumentaron en l7o/o a USÍì3.98 I MM con

respecto al año anterior, o sea, el 2006.
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En comparación con el resto de los países que ìntegran Centroamérica, Panamá es el país de

Centroamérica con mayor inversión pública proyectada pata el 2008, de aproximadamente

US$1,703 Mìllones.

E. INDUSTRIA FINANCIERA EN PANAMÁ

De acuerdo con información disponible ala fecha de este prospecto, publicada por la Dirección
de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias, en el año 2005 habían ciento

treinta y nueve (139) empresas financieras registradas, de las cuales seis (6) empresas fueron

autorizadas para operar en el año 2005 y cuatro (4) en la lista de financieras autorizadas hasta el

mes de agosto del año 2006, fecha en que se actualizo el listado.

Del total de las empresas financieras registradas hasta finales del año 2005, alrededor del89.9o/o

estár.r ubicadas en la provincia de Panamá, el 5.0% en la provincia de Chiriquí, caso 2.2"/o en la
Provincia de Colon y el aproximadam enfe L4o/o del total de empresas financieras se encontraban

en las provincias de Veraguas y Coclé. respectivamente. En cuanto ai número de sucwsales se

refiere, de un total de 493 reportadas durante los cuaüo trimestres del año 2005,habia¡ 307

localizadas en la ciudad de Panamá y 139 sucursales en el interior del país. Estas Financieras

repoÍaron un total de 3,273 empleados perrnanentes, además de i62 registrados en la categoría

de empleados eventuales y 83 personas contabilizadas en el rubro de otros empleos; pägando un
total de sueldos y salarios de aproximadamente 5.0 millones de balboas y con una conüibución
patronal que supera el millón y medio de balboas.

Participación en la Economía Nacional

Las empresas financìeras que operaron durante el año 2005, tuvieron una participación
importante en la economía panameña. Dicha participación (contribución), con base a los

informes de la Dirección de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e I Industrial
obtenidos de los informes financieros de las mismas empresas, se puede desglosar de la siguiente
manera

Contribución de las Empresas Financieras a la Economía Nacional

Total de Financiamientos
Total Acumulado de gastos
Total Contribución obrero-patronal

Gastos Acumulados de teléfono
Gastos acumulados de electricidad
Gastos acumulados -impuestos municipales
Total intereses y comisiones

Bt . 722,870,9r2
51,309,094

1, 538,606
l,073,714

726,449
414,802

134,661,174

Fuente: Dirección de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias

La info¡mación anterior revela la imporlancia que representa la actividad llevada a cabo por las
empresas financieras en la economía del país, al poner en circulación una suma considerable de
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dinero destinada mayormente al consumo, lo que contribuye a la actividad come¡cial e industrial
local. Por otra parte, contribuye en la economía, no solamente otorgando préstamos a personas,
sino haciendo aportes en concepto de generación de empleos directos e indirectos, pagos de
tributos,'gastos por comunicación, energía eléctrica, contribución a la seguridad social los que
sumados tienen un efecto de movimiento monetario y de consunro importante que estimula el
mercado.

Balance de Situación de las Empresas Financieras

Las cuentas de saldo de las empresas financieras registradas y que reportaron sus operaciones,
refleja los siguientes saldos en las partidas de activo, pasivo y patrimonio:

Total S¿ildos en los balances de Situación de las Empresas Financieras

(En miles de Balboas)

A-ño
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006

Activo Pasivo Patrimonio
1,004,369 880,883 123,486

'796,929 685,583 111,346
668,783 580,538 88,245
642,0s3 5s8,973 83,080
583,002 499,852 83,110
598,968 503,409 95,914

No se registra ìnformación disponible

Tasas de decrecimiento
Promedio anual (12.7%) (13.2%) (9.4%)
Excluye las asociaciones de ahono y préstamos para la vivienda.
Fuente: Dirección de Empresas Financieras del Ministerio dc Comercio e Industrias

Durante el periodo 2000 al 2004 lanTo los activos como los pasivos y el patrimonio de los
accionistas decrecieron. El total de los activos de todas las empresas hnancieras reportadas

registro una tasa de decrecimiento promedio anual del -12.7'r/ô, en tanto que el total de los
pasivos y patrimonio de los accionistas fueron de -13.20/o y -9 .4%, respectivamente. A pesar de

lo ante¡ior, la relación deuda (total de los pasivos) a capital (patrimonio de los accionistas) in<lica
que cada vez, aunque muy levemente, los accionistas están {ìnanciando más las operaciones
(tomando mas riesgos) que a través de distintas formas de financiamienlos. sean estos préstamos

banca¡ios y no banca¡ios; por ejemplo, en el año 2000 la relación deuda a capital fue de 7.i3 y
para el año2004 de 6.01 .

Una analisis más relevante de la actividad de las Financieras indica que los saldos en efectos por
cobrar fue de 202.8 millones de balboas en el año 2000 y que para finales del año 2004
contabilizo solamente 92.5 millones de balboas. Igual suerte tuvie¡on los préstamos o

financiamientos, que acusaron una disminución de alrededor de 240 millones de balboas, al pasar

de mas de B/ 656 millones en 2000 aBl. 416 millones al cierre de operaciones en el año 2004.

Estos préstamos o {inanciamientos estuvieron garantizados por hipotecas, con garantías
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prendarías y por garantías personales y otras garantías, siendo estas últimas las preferidas de

todas las formas de garantías utilizadas. El decrecimiento en los saldos de los créditos otorgados
por las empresas financieras, se explica en parte por la incursión agresiva llevada a cabo por los

Bancos del sistema bancario nacional en el mercado de créditos personales de consumo, lo cual
resultó en la captación por paúe de los Bancos de clientes de empresas financieras y de personas

que de otra manera eran clientes potenciales de las Financie¡as.

F. ESTRUCTURAORGANIZATIVA
A la fecha de esta emisión, El Emisor no cuenta con ninguna compañía subsidiaria ni afiliada.

La esfuctura organizacional de la empresa está en función de la Ley 32 de 1927 y la Ley 42 de

2001 y demás disposiciones normativas, de las necesidades operativas de1 negocio, toda vez que,

a medida que se desarrollan las actividades de financiamiento, asimismo, de acuerdo con las

necesidades se irán incorporando secciones y/o departamentos para mantener un alto grado de

competitividad y disminuir el riesgo de mercado.

La estructura organizacional final del primer año de operación comprenderá Ia Asamblea
General de Accionistas, la Junta Directiva, la Gerencia y los Departamentos operativos y, las

asesorías tanto fiscales como legales que se encontrarán de acuerdo con 1as necesidades, de la
misma manera contará con la auditoria externa, tal cual aparece en el organigrama a

continuación:

El Emisor operará bajo el concepto costo-efectivo; es decir con los departamentos que sean
necesarios para una operación eficiente y eftcaz, sin burocracia y con esmero. Por tanto, en la
medida en que sea imperativa la necesidad de crear otras unidades administrativas para cumplir
con sus metas y objetivos, la administración así 1o hará.

De acuerdo a la estructura organizativa, la máxima autoridad es la Asamblea General de
Accionistas, quienes por mandato designan la Junta Directiva para que se lleve a cabo la
administración del negocio y quienes podrán contar con los departamentos y/o secciones que
consideren peftinentes para cumplir con directrices de la Asamblea General de Accionistas.
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La Gerencia General será la encargada de velar por el buen manejo de los negocios de la
empresa y cumplir con los planes y proyectos aprobados por la Junta Directiva. Para cumplir
con sus objetivos, la Gerencia General, contará con el Depafiamento de T¡ámite y Préstamos,
quienes serán los asistentes de la Ge¡encia General en asuntos de promoción, trámite de
aprobación de créditos; el Departamento de Cobranzas, quienes serán los responsables de llevar a
cago todas las gestiones de cobros y trabajar en íntima relación con la Gerencia General y con el
departamento de Tr¿lmite y Préstamos y el Depaftamento de Contabilidad, quien se encargará de
llevar a cabo todas las labores de registro sistemático y actualizado de las transacciones
comerciales de la financiera de acuerdo con las normas de contabilidad aprobadas en el
República de Panamá para las empresas financieras y preparar los informes mensuales para la
Gerencia General y ia para Dirección General de Empresas Financieras del Ministerio de
Comerciô e Industrias.

Adicionalmente, con ei propósito de salvaguardar los intereses del Emisor, se contratará a una
Firma de Auditores para llevar a cabo la auditoria externa e independiente; al igual que, )as

asesorías legales que sean necesarias para salvaguardar los intereses cle la emplesa,

G. LITIGIOS LEGAIES

A la fecha de la elaboración del presente prospecto informativo, El Emisor no tiene litigios
legales þendientes.

H. SANCIONES ADMINISTRATIVAS
El Emisor no ha sido objeto de sanciones por parte de la Comisión Nacional de Valores, ni
ha sido objeto de sanciones por parte de la Bolsa de Valores de Panamá, S.A.

V. ANÁLrsrs DE RESULTADoS FrNANcrERos y OpERATrvos

A. LIQUIDEZ

La liquidez de una empresa se mide de acuerdo al grado en que pueda hacer fìente a sus

obligaciones corrientes a corto plazo. La liquidez implica. por tanto, la capacidad puntual de

convertir los activos líquidos para hacer frente a los vencimientos a corto plazo. En este sentido^

al 30 de junio de 2008 el Emisor presenta una ¡azón corriente de \.76ÿo lo que indica que tiene
capacidad de hacer frente a sus obligaciones de corto plazo con sus activos corrientes.

B. REcuRSos DE CAPTTAL

Los accionistas han capitalizado la empresa por un total de US$2,B83,543. correspondientes a la
emisión de 285,000 acciones comunes Clase A y utilidades retenidas por la suma de US$33,543.

Adicionalmente, el Emisor mantiene préstamos por pagar por la suma de USS2,000,000,
compuestos por dos líneas de crédito rotativas de US$1,500,000 con vencimiento en 180 días y

oha 1ínea de crédito por US$500,000 con vencimiento el 27 de junio de 2009. El costo promedio
de estos recu¡sos es de 7.4%o y el Emisor hará frente a estos conpromisos con los resultados de

las operaciones habituales del negocio.
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C. Rrsulr¡oos DE LAs OPERACToNES

Al 30 de junio de 2008, el ingreso neto de intereses y comisiones sobre préstamos otorgados
fue de USS135,123 y el total de otros ingresos que incluyen intereses ganados en depósitos
a plazo fijo, comisiones de apertura de línea y gastos de administración fue de US$20'235 

'
resultando en ingresos operacionales netos por la sum¿ de US$155,358, mientras que los
gastos generales y administrativos para este perÍodo ascendieron a la suma de US$121'815'
dando como resultado una utilidad neta de US$33,543 para el Emisor.

D. ANÁLrsrs DE PERsPEcrrvAs

De acuerdo a cifras de la Contraloría General de la República, la actividad de intermediación
financiera creció 8.4To en el año 2007 y el crecimiento promedio de esta actividad desde al año

1996 ha sido aproximadamente de 4%0. Las perspectivas del Emisor pãa e1 final de este período

fiscal son muy positivas basiândose en el continuo crecimiento de la actividad de factoring, el

mantenimiento de la cartera y el manejo eficiente de costos de la operación de 1a empresa.

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

Los actuales Directores y Dignatarios son:

Valentín Martínez Vásquez - Director Presidente

Naclonalidad: Panameño
Fecha de nacimiento: 7 de agosto de 1960
Domicilìo comercial: Avenida 5ta. Node, Enrique Geenzier, EI Cangrejo, casa I'1-140
Apartado Postal: 0834-0 I 0 82, P anamâ
Correo electrónico: dudley@cwpanama.net
Teléfono: 263-5400
Fax:269-3589

Obtuvo su título de Licenciado en Derecho y Ciencias Políticas, de la Universidad Sa¡ta Mada
La Antigua, Panamá en 1984. Posteriormente en 1986 obtuvo una Maestrla en Derecho en la
Universidad de Comell, Nueva York, Estados Unidos de América. Desde 1982 labora en la
firma de abogados Dudley & Asociados, de la cual actualmente es socio. Es miembro del
Colegio Nacional de Abogados, Asociación Panameña de Derecho Marítimo, I¡temational Bar
Association y Eureseau. Adicionalmente es Director de las sociedades Claramar, S.A. (La Casa

del Marisco) y de Pantrust Intemacional, S.A. que se dedica a actividades de Fideicomiso desde

la República de Panamá.

Bolívar Luis Márquez C. - Director y Vice- Presidente

Nacionalidad: Panameño
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Fecha de nacimiento: 13 de julio de 1955
Domicilio comercial: Urbanización Los Ángeles, Calle 63. casa 20 A
Apartado Postal: 083 1-0101 5

Co¡reo electrónico: bmarquez@marquezworldw-ide.com
Teléfono: 236-0755
Fax: 260-0930

Obtuvo su título de Licenciado en Ciencias Publicitarias de la Universidad de Kansas, Estados
Unidos de Amé¡ica en 1978. Posteriormente, en 1981, obtuvo una Maestría en Administración
de Negocios en la unive¡sidad de Miami coral Gables, Estados unidos de América. Es
Presidente y Gerente General de Márquez Bates publicidad. Entre 1982 y 1990 se desempeño
como Gerente General de Telemetro canal rrece. Fue Director y Miembro del cornité de
crédito de Banco Panamericano. S.4., posteriormente Banco cuscatlán por más de l0 años y en
Banco cuscatla¡ Honduras, por 4 años hasta su adquisición por parte de citigroup. Ha disertado
y particiþado en diversos seminarios de publicidad en Panamá y el exterior. Ganador de premios
y menciones honoríficas por piezas publicitarias en los concursos publicitarios Congriber y New
York Festivals. Ha sido Profesor de Medios de Comunicación en la Universidad del Istmo.
Miembro del consejo Nacional de la Publicidad, miembro permanente de la Sociedad de Ex-
Alumnos y delegado volunta¡io de admisiones para Panamá de la Universidad de I{ansas.
miembro de la Cámara de Comercio Industrias y Agricultura, Miembro de la Junta Directiva de
la Asociación Palameña de Agencias de Publicidad, miemblo de la Junta Directiva del Museo de
Arte Contemporáneo, Miembro de la Junta Directiva de la Asociación Panameña de Empresas y
Presidente de la Asociación Internacional de Publicidad/Panamá..

Giovanni Ferrari - Director v Secretario

Nacionalidad : Panameño
Fecha de nacimi ento: 27 de juiio de 1960
Domicilio comercial: ZonaLíbre. Ave. Santa Isabel y San Eladio, calle 20, r.ønzana 32 A y B.
Apartado Postal : 03 02-00504
Corleo elect¡ónico: gferrari@farmazona.com
Teléfono: 433-7600
Fax:433-1226

Obtuvo.su titulo de Bachiller en .{dministración de Empresas de la Unìversitlatl cle Duke.
Carolina del Norte, Estados Unidos de América en 1982. Es Presidente de las empresas
Farmazoia, S. A. y Carga T¡ansistmica, S. A. Electo Presidente de la Asociación de Usuarios de
la Zona Libre de Colon para los periodos 199511996, 200012001, y 2004. Ostenta el cargo de
Tesorero de la Junta Di¡ectiva del grupo Pistar Holdings. Ha ocupado los cargos de miembro de
la Junta Directiva, miembro del Comité de Crédito y miembro del Comité de Auditoria del
Banco Cuscatlán de Panamá hasta su adquisición por parte del Citigroup. Ostenta el cargo de
Vice Cónsul ad Honorem del Peru en la ciudad de Colón desde el 1985.

Tito Enrique Dutari M.: Director y Tesorero
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Nacionalidad: Panameño
Fecha de nacimiento: 20 de enero de 1964
Domicilio comercial: Calle 69 Este, San Francisco, casa#55
Apartado Postal: 0832- 123 3 WTC
Corrco electrónico: ted@dutarico.com
Teléfono: 226-4320
Fax: 226-4322

Obtuvo su título de Licenciado en Derecho y Ciencias Políticas en La Universidad de Panamá en

1990. Posteriormente obtuvo maestría en Derecho del Queen }i4ary & Westfield College de la

Universidad de Londres, Reino Unido. Es socio fundador de la firma forense Dutari & Co.

desde el año 2003. Entre los años 1994 y 2003 fue socio de la firma forênse Eisenman¡r &
Dutari, y desde el año de 1998 fungió corno Director Suplente de la Junta Directiva de Banco

Panamericano, S.A. (después Banco Cuscatlán de Panamá, S.A.), siendo nombrado como

Princìpal y Subsecretario en el año 2003. Adicionalmente, fungió como miembro principal del

Comité de Crédito de dicha entidad bancaria desde el año 1999 a fines del año 2007, y como

Presidente del Comité de Auditoria de Ia misma entidad desde el año 2004. Es Director de

Ganadera Edda, S.4., Tabarabá Corporation, Grupo Panameño de Inversiones, S.A. (Grupasa),

Pedersen Holdings, S.A. (grupo Niels Pedersen, S.A.), Intercuentas Holdings, Inc., entre otras

empresas. Es miembro del Colegio Nacional de Abogados; Asociación Intemacional de

Abogados; Asociación Panameña de Derecho Marítimo; Cámara de Comercio Industrias y
Agricultura de Panamá; Asociación Nacional de Ganaderos; Fundación Animales Sanos;

Asociación Para La Cooperación Cultural.

Ana Rebeca Reyes - Gerente General

Nacionalidad: Panameña
Fecha de nacimiento: 2l de enero de 1970
Domicilio comercial: Ave. Nicanor de Obarrio (Calle 50) y Calle Juan Ramón Poll, Edificio
Grupo Private Asset Management, segundo piso.
Apartado Postal: 0832-2745
Correo electrónico: areyes@corfinpais.com
Teléfono: 264-2114
F ax: 264-2'7 65

Obtuvo su título de Licencìada en Finanzas de la Universidad Sa¡ta María La Antigua, Panamá

en 1 993. Entre los años 1992 y I 997 se desempeñó como Oficial de Crédito y Mercadeo de
Panafactoring (Subsidiaria de Banco Panamericano. Desde el año 2003 laboró como Gerente de

Factoring Cuscatlán (Subsidiaria de Banco Cuscatlán) hasta el mes de febrero de año 2008.

B. COMPENSACIÓN
Por tratarse de una empresa que no ha estado operando, no existe ningún detalle de
compensaciones. El Emisor no contempla planes de compensación para los Directores, al menos
a corto plazo.
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C. PRÁ.CTICÄS DE LA DIRECTIVA
La Junta Directiva se reunirá por lo menos una vez al mes para revisar los resultados operativos
de la empresa y si su ejecución va acorde con el Plan Estratégico.

Los Directores no tienen fecha de expiración del período pactado. Han ejercido el cargo
desde su inicio y no existe ningún contrato entre ellos y la solicitante para la prestación de

sus se¡wicios.

El Emisor cuenta con un Comité de Revisión v Auditoria, compuesto por Dani l(uzniecky,
Giovanni Ferrari y Mario Martinelli, los cuales no lecibirán remuneración hasta que la empresa

así 1o determine conveniente. Se ieunirán mínimo trimestralmente o cuando se considere

necesario y ent¡e sus f,mciones estará revisar los hallazgos de auditoría. recomendat los auditores

externos y revisar la morosidad de la cartera, a fin de recomendar que se establezcan reservas o

provisiones.

D. GOBIERNO CORPORATIVO

Por ser una empresa cuya operación inició el 1 de abril de 2008, el Emisor no ha implementado

aún una política de gobierno corporativo al tenor del artículo 9, acápite III, numeral 11 del

Acuerdo 6 de 2000. Sin embargo, la Junta Directiva del Emisor tiene la intención de adoptar, en

un plazo máximo de un (1) año, normas de buen Gobrerno Corporativo con el fin de enmatcarse

en los principios que establece la OECD y que se detallan a continuación:

. Proteger los derechos de accionistas

. Asegura¡ el tratarniento equitativo para todos los accionistas, incluyendo a Ios

minoritarios y a los extranjeros
. Todos los accionistas deben tener la oportunidad de obtener una efectiva reparación de

los daños por la violación de sus derechos
. Reconocer los derechos de terceras partes interesadas y promovet una cooperación activa

entre ellas y las sociedades en la creación de riqueza. generación de empleos logro de

empresas financiera sustentables
. Asegurar que haya una revelación adecuada y a tiempo de todos los asuntos relevantes de

la empresa, incluyendo la situación financiera, su desempeño, la tenencia accionaria y su

administración.
. Asegu¡ar la guía estratégica de la compañía, el monitorco cfcctivo dcl cquipo dc

dirección por el consejo de administ¡ación y las responsabilidades del Consejo de

Administración con sus accionistas

Como prácticas de Gobierno Corporativo, el Emisor contará con los siguientes Comités

Comité Eiecutivo: compuesto por cuatro (4) directores principales. Delibera con fàcultades de la

Junta Directiva, semanalmente si fuese necesario

Comité de Crédito: compuesto por cinco miembtos y dos suplentes alternos. Se encargará de

aprobar líneas de crédito, transacciones especiales y créditos de más de US$50,000.00 que no
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sean créditos de consur¡o. Los créditos por debajo de esta suma podrán ser aprobados por los

"C"r.tt* 
J. .ø a ârea en conjunto con la Gerencia General'

unirá trimestralmente y entre sus funciones estarán revtsar

la morosidad de la cartera, a fin de recomendæ que seComité de Rev ls10n v Auditorra: se re

los hallazgos de audrtorla y revlsar

establezcan reservas o provlsrones

E. EMPLEADOS

AI 30 de junio de 2008 el Emisor cuenta con catorce (14) empleados

F. PROPIEDADACCIONARIA
7o que

representan
respecto de la
cantidad total
de accionistas

Número de
accionistas

o/o ResPecto del
total de

acciones
emitidas

Cantidad de
accrones

Grupo de

empìeados

100%t4100%285,000Directores'
Dignatarios'
Ejecutivos Y

Administradores

Ningún accionista individual eierce control sobre el Emisor'

VII. ACCIONISTAS
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VIII. ASESOR TEGAL Y AUDITORXS

Asesor Legal
Morgan & Morgaa con oficinas en Calle 53, PH MMG Tower, Piso No.16. teléfono 265-7777,
fax 265-7700, apartado postal 0832-00232 World Trade Center, Panamá, República de Panamá.
actuó como el Asesor Legal del Emisor para los fines del registro de la ofèrta pública de Valores
Comerciales Negociables. El Lic. Mario A. De Diego G. es el contacto principal, correo
electrónico cucode orlmor.com

Auditor Externo
El audito¡ externo del Emisor es la Firma de Auditores Deloitte, Inc. con domicilio en Costa del
Este, Paseo Roberto Motta, Edificio Capital Plaza, Piso 7, Apartado Postal 0816-01558 y el
contacto principal es el licenciado José Mann. cuyo teléfono es el 303-4100 y correo electrónico
infopanama@deloitte.com/pa

IX. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

MMG Asset Management, Corp designado como agente colocador y agente de pago, registro y
transferencia de los VCN's es subsidiaria de MMG Bank Corporation, sociedad que ha sido
designada para actuar como Agente de Pago, Registro y Transferencia y además forma parte del
mismo grupo económico que el Asesor Legal. Además, es accionista de la Bolsa de Valores de
Panamá, S.A. y de la Central Latinoamericana de Valores, S,A. (LATINCLEAR).

La señora Marielena García Maritano, Gerente General de MMG Asset Management, Corp, es

di¡ectora de Bolsa de Valores de Panamá. S.A.

El licenciado Dulcidio de Ia Guardia es Ejecutivo de MMG Bank Corp, y es director de Bolsa de

Valores de Panamá, S.A.

X, TRÄTAMIENTO FISCAL:

Los inversionistas en los Valores Comerciales Negociables gozarán de varios beneficios fiscales.
Cada interesado en invertir en los Valores Comerciales Negociables deberá cerciorarse
independientemente de las consecuencias fiscales de su inversión en estos. A manera

informativa, y sin que ello constituya una declaración o garantía del Emisor sobre los benefìcios
liscales de invertir en los Valores Comerciales Negociables, se a continuación se presenta un
resumen de lo dispuesto en la ley respecto a tales beneficios:

Totales 285.000 100.00% t4 100.00%
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GANANCIAS PROVENIENTES DE LA ENAJENACION DE LOS VALORES
COMERCIALES NEGOCIABLES

El Artículo 269 del Decreto Ley 1 de 1999, tal como ha sido reformado, establece que para ios
efectos del impuesto sobre Ia renta, impuesto de dividendos e impuesto complementario, 1as

ganancias derivadas de Ia enajenación de valores no estarán gravadas con dichos impuestos,
mientras que las pérdidas derivadas de la enajenación no serán deducibles, siempre que: (i) los
valores hayan sido registrados en la Comisión Nacional de Valores, y (ii) la enajenación se

realice a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

Los Valores Comerciales Negociables serán registrados en la Comisión Nacional de Valores e

inscritos en Bolsa de Valores de Panamá, S.A. y, en consecuencia las ganancias de capital que se

obtengan mediante la enajenación de los Valores Come¡ciales Negociables a través de una bolsa
de valores u otro mercado organizado estarán exentas del pago de impuesto sobre la renta, de

dividendos y complementario.

B, INTERESES GENERADOS POR LOS VALORES COMERCIALES NEGOCIABLES

El Artículo 270 del Decreto Ley No. 1 de 1999 establece que los intereses que se paguen sobre
valores registrados en la Comisión Nacional de Valores, estarán exentos del impuesto sobre la
renta, siempre y cuando los mismos sean colocados a través de una bolsa de valores u otro
mercado organizado.

En vista de que el Emisor colocará los Valores Comerciales Negociables a través de Bolsa de

Valores de Panamá, S,4., los Tenedores Registrados de los mismos gozarân de este beneficio
fiscal.

Esta sección es meramente informativa y no constituye una declaración o garantía del Emisor
sobre el fratamiento frscal de los Valores Comerciales Negociables. Cada Tenedor Registrado
deberá independientemente cerciorarse del trato fiscal de su inversión en ios Valores
Comerciales Negociables antes de ínveftir en los mismos.

Modificaciones v Cambios

Las rnodificaciones que el Emisor pretenda realizar a los términos y las condiciones de 1os

Valores Comerciales Negociables y de los demás documentos que respaldan la oferta publica de
los Valores Comerciales Negociables, deberá hacerse de conformidad con el Acuerdo 4-2003
de 11 de abril de 2003 por el cual la Comisión Nacional de Valores adopta el procedimiento para
la presentación de solicitudes de registro de modificaciones a términos y condiciones. de valores
registrados en la Comisión Nacional de Valores.

El Emisor se reserva el derecho de efectuar modificaciones futuras a los términos y condiciones
de esta emisión con el propósito de remediar ambigùedades o para corregir errores evidentes o
inconsistencias en la documentación cumpliéndose el proceso establecido por la Comisión
Nacional de Valores en el referido Acuerdo 4-2003 o en los Acuerdos posteriores que 1o

subroguen.
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Para poder modificar los Términos y Condìciones de los Valores Comerciales Negociables y
para ototgar cualquier dispensa al Emisor en cuanto al cumplimiento de sus obligaciones se

requerirá el consentimiento de aquellos Tenedores Registrados que represenlen al menos el
cincuenta y uno (51%) por ciento del valor nominal total de los Valores Comerciales
Negociables en eòe momento emitidos y en circulación; exceptuando lo referente a cambios en la
Tasa dé Interés, amortización a capital. plazo de vencimiento y garantias, temas estos que
requerirán el consentimiento del cien por ciento ( I 00%) de los Tenedores Registrados.

Los términos y condiciones de los demás contratos y documentos que respaldan la oferta pública
de Valores Comerciales Negociables deberán contar con el consentimiento de los Tenedores
Registrados, de acue¡do al número de votos o porcentajes requeridos en el respectivo docunrento

XI. OTRA INFORMACIÓN:
La oferta pública de que kata este Prospecto Informativo y los Valores Comerciales Negociables
de esta Emisión estián sujetos a las leyes de la República de Panamá y a Acuerdos, reglamentos
y resoluciones adoptados por la Comisión Nacional de Valores sobre la materia. Copias de la
documentación completa requerida para la autorización de esta oferta pública al igual que de

otros documentos que amparan y complementan la información presentada en este Prospecto
Informativo podrá ser libremente examinadas por cualquier interesado en las oftcinas de la
Comisión Nacional de Valores ubicadas en el piso 2 del Edificio Bay Mall, oficina 206 en la
Avenida Balboa, Ciudad de Panamá, República de Panarná.

Ninguna casa de valores o coredor de valores u otra persona esTá autorizada a dar informactón o

garantía con relación a esta Emisión, distinta a la expresamente contemplada en este Prospecto
Infonnativo. Ni los asesores financieros, ni los auditores o asesores legales del Emisor asumen

ninguna responsabilidad por el contenido de este Prospecto Informativo. La información
contenida en este Prospecto Informativo es sólo responsabilidad del Emisor.
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