PROSPECTO INFORMATIVO

CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A,
Sociedad an6nima incorporada y existente de conformidad con las leyes de la Repliblica de Panam4, mediante la
Escritura Publica No.402 de 15 de enero de 2007, de la Notaria Tercera del Circuito de Panamé, inscrita en la
Seccion Mercantil del Registro Piblico, a la Ficha No.551842, Sigla S.A., Documento 1069895 desde el 17 de
enero de 2007,

US$10,000,000.00
EMISION DE BONOS CORPORATIVOS ‘
Oferta Publica de Bonos Corporativos (los “Bonos™) con un valor nominal de hasta Diez Millones de Délares
(US$10,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, emitidos bajo un programa
rotativo en ¢l cual el monto total de los Bonos emitidos y en circulacién en un solo momento no podré exceder de
Diez Millones de Dolares (U8$10,000,000.00). En la medida en que se rediman los Bonos, se podran emitir
nuevos Bonos hasta por un valor nominal igual al monto redimido. Los Bonos seran emitidos en forma
nominativa y desmaterializada, representados por medio de anotaciones en cuenta en cmco serles -con plazos de
tres, cuatro, cinco, seis y siete afios. B :

ke

Los Bonos pagaran intereses hasta su vencimiento de forma mensual o trimestral segiin-lo deterg?;ﬁne El Emisor,
La tasa de interés serd previamente determinada por Corporacién de Finanzas del Pafs, S.A. (gn adelante “cl
Emisor”) para cada una de las series y podra ser fija o variable. La tasa variable serd-determinada en base a un
diferencial sobre la tasa que Bancos de primera linea requieran entre si para depésitos en Délares a tres meses
plazo, en el mercado interbancario de Londres (London Interbank Market). La tasa de interés, ya sea fija o
variable, serd determinada por el Emisor al menos dos dfas habiles antes de la fecha de emision de cada serie. La
tasa variable de los Bonos se revisard trimestralmente, dos dias hébiles antes de cada periodo‘de interés por
empezar. Se notificard a la Comisién Nacional de Valores mediante addenda la taga de intetés antes de la
fecha de oferta. A opcién del Emisor, los Bonos de una o mds series podréan ser redimidos total:o parcialmente
una vez transcurridos veinticuatro (24) meses a partir de la fecha de emisién de la serie ébrrespondiénte.

El cumplimiento de las obligaciones a cargo del Emisor, para las seties con plazo de vencxmxento de cinco, seis y
siete aflos, series C, D y E, estard garantizado mediante un fideicomiso de garantia que serd const:tmdo por el
Emisor sobre sus cuentas por cobrar, originadas por los créditos que otorgue en el ejercicio de s yactividad y que
representen un valor no menor a ciento veinte por ciento (120%), del saldo a capital de los Bonos emitidos y en
circulacion, MMG Bank Corporation actuara como Fiduciario del Emisor. Todas las series de esta emisién
estaran respaldadas por el crédito general de Corporacién de Finanzas del Pais, S.A.

Simultaneamente a la presente oferta, el Emisor est4 solicitando el registro de una oferta pubhca de Valores
Comerciales Negociables por la suma de cinco millones de délares (US$5,000,000. 00). =

Precio inicial de venta: 100%

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

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

Precio al piblico Gastos de la Emisién* Caﬁiidad netaial Emisor**

Por unidad U851,000.00 1% ©US$990.00
Total US$10,000,000.00 1% US$9,900,000.00

**Ver seccién III, literal d del presente prospecto. }\



EMISOR
CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A.
Edificio Grupo Private Asset Management
Calle Nicanor De Obarrio (Calle 50}
con calle Juan Ramén Poll
Teléfono 264-3075 / Fax 264-2765
Apartado Postal 0832-2745, Suite 1021 WTC,

Panama, Reptblica de Panama

Correo-e: info@corfinpais.com

Sitio Web: www.corfinpais.com

CASA DE VALORES
MMG ASSET MANAGEMENT, CORP.
Torre MMG, piso 10
Urbanizacion Marbella
Apartado Postal 0832-02453
Panamé, Rep. de Panama
Teléfono: 265-7600 / Fax 265-7663

Correo-e: marielena. gmaritano(@mmegasset.com

AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA Y FIDUCIARIO
MMG BANK CORPORATION
Torre MMG, piso 11
Urbanizacion Marbella
Apartado Postal 0832-02453
Panama, Rep. de Panama
Teléfono: 265-7600/ Fax 265-7663

Correo-e: marielena. gmaritano@mmgasset.com

ASESORES LEGALES
MORGAN & MORGAN
Torre MMG, Piso 16, Calle 53, Urbanizacién Marbella
Apartado Postal 0832-00232
Panama, Rep. de Panama
TEL.: (507) 265-7777 / Fax: (507) 265-7700
Correo ~e: cucodega@meorimor.com
Sitio Web: www.morimor,com/lawfirm




CENTRAL DE VALORES
Central Latinoamericana de Valores, S.A. (LATINCLEAR)
Edificio Bolsa de Valores de Panamé, Calle 49y Avenida Federico Boyd
Apartado 0823-04673
Panamé, Rep. de Panama
Teléfono 214-6105 / Fax 214-8175
Correo-¢: latinc@LatinClear.com.pa
http://www.LatinClear.com.pa

INSCRIPCION DE VALORES
Bolsa de Valores de Panama, S.A.
Edificio Bolsa de Valores de Panama, Cale 49 y Aveni
Apartado Postal 0823-00963
Panama, Rep. de Panama
" Teléfono: 269-1966, Fax: 269-2457
Correo-¢: mbrea@panabolsa.com
http://www.panabolsa.com

da Federico Boyd

REGISTRO DE VALORES
Comision Nacional de Valores
Avenida Balboa, Edificio Bay Mall piso 2, Ofic. 206
Apartado Postal 0832-2281., Panama, Repiiblica de Panama
Teléfono: 501-1700, Fax: 501-1709
hitp://www.conaval.gob.pa

AUDITORES EXTERNOS
Deloitte

Costa del Este, Paseo Roberto Motta,
Edificio Capital Plaza, Piso 7
Teléfono 303-4100, Fax 269-2386
Correo-e: infopanama(@deloitte.com
Web: www.deloitte.com/pa
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I- RESUMEN Y CONDICIONES DE LA OFERTA

LA INFORMACION QUE SE PRESENTA A CONTINUACION ES UN RESUMEN

DE LOS PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DE LA . EMISION, EL

INTERESADO DEBE LEER ESTA SECCION CONJUNTAMENTE CON LA

TOTALIDAD DE I.A INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE

PROSPECTO INFORMATIVO

Emisor:
Tipo de Valor:

Moneda de pago
de la obligacion:

Monto de la Oferta;

Representacidn
de los Bonos:

Titularidad;

Denominacion del valor
nominal de 1os Bonos:

Fecha de Emisién:

CORPORACION DE FINANZAS DEL PAiS, S.A.

Bonos Corporativos (en adelante "Bonos")

Délares de los Estados Unidos de América "$"':"f

Los Bonos se emitiran bajo un programa rotatlvo en
el cual el monto de Bonos emitidos’y en c1rcula01on
en un solo momento no podrid exceder dé Diez
Millones de Délares ($10,000,000.00). En la medida
en que se rediman los Bonos, se podran emitir nuevos
Bonos hasta un valor nominal equivalente al monto
redimido.

Los Bonos seran emitidos en cinco ser1es en atenc:lon
a la fecha de vencimiento, segin: 10 establezca el
Emisor de acuerdo a sus nece51dades -

Esta emision representa 3.5 veces: el capltal.:; social
pagado del Emisor, :

Los Bonos seran emitidos de forma desmaterializada
y representados por medio de anotaciones en cuenta.

Los Bonos serén emitidos de forma nominativa.

Los Bonos serdn emitidos en denominaciones.de Mil
Délares ($1,000.00) y en sus multiplos. LoS"Bonos
seran ofrecidos inicialmente a un precio a la par, es
decir al 100% de su valor nominal, pero podran ser
objeto de deducciones o descuentos asi como de prima
o sobreprecio.

Determinada por el Emisor antes de- la oferta de cada
serie. 2




Fechas de Vencimiento:

Pago de Capital;

Redencién Anticipada:

Tasa de Interés:

Fecha de pago
de inteteses:

Base de calculo:

Garantia:

Serie A, tres (3) afios a partir de la fecha de emision.
Serie B, cuatro (4) afios a partir de la fecha de emision.
Serie C, cinco (5) afios a partir de la fecha de emisién.
Serie D, seis (6) afios a partir de la fecha de emision,
Serie E, siete (7) afios a partir de la fecha de emision.

El capital de los Bonos serd pagado en su totalidad en
la fecha de vencimiento de los mismos, salvo que el
Emisor decida redimirlos de forma anticipada,

Una vez transcurtidos veinticuatro meses, a partir de la
fecha de emisién de cada serie, El Emisor podra
redimir los Bonos de forma anticipada, total o
parcialmente, sin costo o penalidad alguna.

Los Bonos pagaran intereses hasta su vencimiento
de forma mensual o trimestral a opcion del Emisor.
La tasa de interés que podra ser “fija o variable” y
la regularidad del pago, serd previamente
determinada por el Emisor para cada una de las
series. La tasa variable sera determinada en base a un
diferencial sobre la tasa que Bancos de primera linea
requieran entre si para depositos en Dolares a tres
meses plazo, en el mercado interbancario de Londres
(London Interbank Market). La tasa de interés, ya sea
fija o variable, serd determinada por el Emisor al
menos dos dfas habiles antes de la fecha de emisién de
cada serie. La tasa variable de los Bonos se revisard
trimestralmente, dos dias habiles antes de cada periodo
de interés por empezar. La tasa de interés se notificara
a la Comision Nacional de Valores antes de la fecha
de emision.

Los intereses se pagardan mensualmente o
trimestralmente los dias 15 de cada mes o trimestre
correspondiente, hasta su vencimiento o redencion
anticipada.

Los intereses se calcularan sobre la base de un afio de
360 dias.

El cumplimiento de las obligaciones a cargo del
Emisor derivadas de los Bonos de las series C, D y E
con vencimiento de cinco, seis y siete afios,
respectivamente estard garantizado mediante un

i
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Respaldo:

Uso de los Fondos:

Tratamiento Fiscal de las
ganancias de Capital:

Tratamiento Fiscal
de los intereses:

Agente de Compensacion,
Liquidacion y Custodio:
Inscripeion de Valores:
Auditores Externos:
Asesores Legales:

Puesto de Bolsa:

fideicomiso de garantia que seré constituido”por el
Emisor sobre sus cuentas por cobrar originadas por
los créditos que otorgue en el ejercicio de su actividad
y que representen un valor no menor a ciento veinte
por ciento (120%) del saldo a capital de los Bonos
emitidos y en circulacion. :

Crédito General de Corporacion de Finanzas del Pais,
S.A. ’ :

El 100% de los fondos seran utﬂizef(ios para .ﬁnanciar
el capital de trabajo del Emisor. . o

El articuto 269 del Decreto Ley 1 de 1999, tal como
ha sido reformado, establece que para los efectos del
impuesto sobre la renta, impuesto sobre dividendos €
impuesto complementario, 1as ganancias derivadas de
la enajenacion de los Bonos no estaran grayadas con
dichos impuestos, mientras queé lag pérdidas :gerivadas

de la enajenacién no seran deduc:;bles, siempre que:

(i) los Bonos hayan sido registrados en 1a;§0misic’m
Nacional de Valores, y (i) la enajenacion s¢ dé a
través de una bolsa de wvalores u otro mercado

organizado.

El articulo 270 del Decreto Ley 1 de 1999-establece
que los intereses que s€ paguen’ sobre 1os Bonos
estardn exentos del pago del impiesto sobe la renta,
siempre que: (i) los Bonos hayan:sido registrados en
la Comisién Nacional de Valores, Yy (i) sean
colocados a través de una bolsa de valores o de otro
mercado organizado.

Central ~ Latinoamericana de Valéi}s, S.A.
(LATINCLEAR) y

Bolsa de Valores de Panama, SA

Deloitte E
Morgan & Morgan

MMG Asset Management, Corp.




Agente de Pago, Registro :
MMG Bank Corporation

Transferenma &
| Fidli(_?iério MMG Bank Corporation
Depésito Previo: El depésito previo exigido por el articulo 155 A del

Decreto Ley 1 de 1999 se cumplird mediante la
desmaterializacién de los Bonos e instrumentacién de
un sistema de anotacidn en cuenta.

El Emisor no ha solicitado para si mismo o para sus
Bonos, una opinién profesional o calificacién por parte
de una entidad calificadora de riesgo.

Autorizaci6n dé Registro: Resolucion CNV No. 386-08 del3 diciembre de 2008.

Ley Aplicable: Decreto Ley 1 de 1999 “por el cual se crea la
Comisién Nacional de Valores y se regula el mercado
de valores en la Republica de Panama™ y demas leyes
y normas legales de la Reptiblica de Panama.

IL- FACTORES DE RIESGO

Toda: inversién conlleva riesgos de una eventual pérdida total o parcial de capital. Los
interesados en comprar los Bonos deben cerciorarse que entienden los riesgos que se
describen en esta seccién del Prospecto Informativo, los cuales, al mejor saber y entender
del Emisor, sus directores, dignatarios, ejecutivos, empleados y asesores y demas personas
relacionadas, han sido identificados como aquellos que de suscitarse, pudieran afectar las
fuentes de repago de los Bonos.

La informaciéfi proporcionada a continuacién, en ninglin caso sustituye las consultas y
asesorias que €l interesado debe efectuar y obtener de sus asesores legales, fiscales,
contables y cualesqmera otros que estime necesario consultar a los efectos de tomar su
decision en relacién a la posible inversién en los Bonos.

A. DE LA OFERTA
Riesgo de Reduccion de Patrimonial
El Emijsor no tendra ninguna limitacién para dar en garantia, hipotecar o vender sus activos,

recomprar sus acciones.

Riesgo Fiscal




El Emisor no puede garantizar que se mantendra el tratamiento fiscal actual en cuanto a los
intereses y/o ganancias dé capital que se generen de la compra de los Bonos.

Riesgo de Redencion Anticipada .
A discrecion del Emisor, los Bonos podran ser redimidos anticipadamente una vez
transcurridos veinticuatro (24) meses a partir de la fecha de la emision de la serie
correspondiente, lo que podria implicar que frente a condiciones de baja de interés en el
mercado, ¢! Emisor podria redimir los Bonos sin que los Tenedores reciban compensacion
alguna por dejar de percibir la tasa de interés pactada y por ende tener que colocar ¢l dinero
en ofros instrumentos cuya tasa esté acorde con las condiciones de mercado en es¢
momento. Adicionalmente, si por condiciones del mercado, ¢l precio de los Bonos llegase
a estar por encima de su valor nominal, aquellos inversionistas que hubiesen cgglprado
Bonos pagando una prima sobre su valor facial, pudiesen ver afectado; su rendimiento
esperado en caso de que el Emisor decida ejercer su derecho de redenciénfgnticipad '

Riesgo de Ausencia de Calificacién de Riesgo.
La presente emision no cuenta con una calificacién de riesgo.

Riesgo de Liquidez

En caso de que un inversionista requiera en algin momento vender sus Bonos a tr?wés del
mercado secundario de valores en Panama, existe la posibilidad de que no puedahacerlo
por falta de inversionistas interesados en comprarlos y por ende, verse obligado a mantener
los Bonos hasta su vencimiento o hasta el momento en que el Emisor deci@a redimi@los.

Riesgo de Crédito
Los Bonos de las Series A y B con vencimiento de tres y cuatro afios respectivamente estan
respaldados por el crédito general del Emisor y no goza de preferencia sobre las demas
obligaciones que tenga el Emisor. Por lo tanto, constituyen obligaciones generales del
Emisor no garantizados por activos o derechos y tampoco existira fondo de amortizacion
alguno respecto a esto Bonos. ;

Riesgo Garantia R
Los Bonos de las Series C, D y E con vencimiento de cinco, _;?'eis ¥ s:ﬁiéte afios
respectivamente, estaran respaldados por un fideicomiso de garantia cuye valor puede verse
afectado por las siguientes razones: (i) por cambios en la capacidad’ ﬁnancaefa de los
deudores a que se refieren las cuentas por cobrar; o (if) ante el incumplimiento pot parte del
Emisor de adicionar nuevos bienes o bienes adicionales para mantener la proporcién deuda
a capital de la garantia antes sefialada.

Los bienes dados en fideicomiso estin sujetos a fluctuaciones en su valor debido a las
condiciones del entorno y por comsiguiente, su valor de realizacién en caso de
incumplimiento por parte del Emisor podria ser inferior a las obligaciones de pago
relacionados a esta emisién de Bonos.

B. DEL. EMISOR



Falta de historial operativo del Emisor:

A la fecha de esta oferta, el Emisor acaba de iniciar operaciones y por lo tanto, no cuenta
con un historial de actividades comerciales. Sin embargo, el personal actual cuenta con
experiencia en este tipo de actividad. Adicionalmente, por tratarse de una empresa que
inici6 operaciones el 1 de abril de 2008, el Emisor no cuenta con historial sobre utilidades
ni referencia sobre manejo de cartera, por lo cual no se presenta informacién corporativa
con Utfos pemodos que muestre el comportamiento de la empresa

Niveles de Apalancamiento:

Simultineameite a la presente oferta, el Emisor est4 solicitando el registro de una oferta
publica de Valores Comerciales Negoc:lables por la suma de cinco millones de dolares
(US$5 000,000.00). Al 30 de junio de 2008, el nivel de apalancamlento del Emisor es de
1:09 a 1. De colocarse la totalidad de la presente emisién y la totalidad de los Valores
Comerciales Negociables, el nivel de apalancamiento del Emisor (relacién entre deuda y
capital) serade6.3al.

Riesgo de Competencia:

Lao _’ra01on principal del Emisor estd inmersa en una industria competitiva, en la cual los
actorés son las:empresas financieras, cooperativas de ahorro y crédito y los bancos de
110enc1a general que integran el sistema bancario nacional. Por lo tanto, en el caso una
politlca agreswa en tasas de interés por parte de los participantes de la actividad crediticia,
pudlera causar - una reduccién en los mdrgenes del mercado financiero panamefio,
afectdndo las utilidades esperadas del Emisor.

C. DEL ENTORNO

Riesgo sistémico o no aislable

Se refiere al riesgo relacionado con el comportamiento del mercado como un todo y que
depende de facétores ajenos al mercado de valores, como lo son la situacién econdmica
general o sectorial, el nivel de ahorro, las fluctuaciones en las tasas de interés, la inflacién,
los aspectos politicos, sociales y electorales, entre otros.

Riesgo econémico de Panama

T.as operaciones del Emisor se efectuardn en la Reptblica de Panama por lo que la mayoria
de la base potencial de clientes del Emisor estara concentrada en la Reptblica de Panama.
Esto implica que la condicién financiera del Emisor dependera, principalmente, de las
condiciones prevalecientes en la Republica de Panama. Debido al tamafio reducido y a la
menor dlversxﬂcacmn de la economia panamefia con respecto a las economias de otros
paises; la ocurrenc1a de acontecimientos adversos en Panama podrian tener un impacto mas
pronunciado que si se dieran en el contexto de una economia mas diversificada y de mayor
tamafio que la panameﬁa

Rlesgo Legal y fiscal

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




D. DE LA INDUSTRIA

A pesar del crecimiento de la economia panamefia expetimentado, en los ulfam_qs t’trzs
afios, reflejado vy medido a través del Producto Interno Bruto, lo cugl ha }mggc ; 0
positivamente  a la industria financiera, no se puede garantizar l_a__ contmu:l_ ad o
sostenibilidad de dicho crecimiento. Ademas, existe el riesgo de que suzjan factores que

puedan incidir negativamente en el sector financiero panamejﬁo c':omg’por__;g]emplo camb1gs
en el marco juridico actual, desaceleracion de la economia, disminucion en los mér_%gnes 3
intereses, incremento €n los niveles de morosidad de los préstamos ¥ en los niveles de
préstamos en no acumulacién (préstamos con una morosidad de 90 d1'as 4] mfés en sus pagos
de capital o intereses), que podrian crear un efecto adverso sobre la industria financiera €n

general.

Adicionalmente, dentro del sistema financiero panamefio 1o existe entidgd que fql}Ja como
prestamista de Gltima instancia. : '

M- DESCRIPCION DE LA OFERTA

A. DETALLES DE LA OFERTA

Los Bonos seran ofrecidos por Corporacién de Finanzas del Pais S.A., ensu condiciony a
titulo de Emisor.

La emision, oferta piblica € inscripeion de los Bonos en la Comision N?,piogal dc;:;}Jalore?s y
Bolsa de Valores de Panama, S.A. fue aprobada por la Junta Directiva del Emisor
mediante resolucion adoptada el dia de 4 de febrero de 2008.

Monto de la emision ‘
Los Bonos se emitiran bajo un programa rotativo en el cual el saldo a-capital deilos Bonos

emitidos y en circulacion en un solo momento no podra exceder la suma de Diez Millones
de Dolares (US$10,000,000.00).

Series
Los Bonos serdn emitidos en ¢inco series distintas, en atencidn al plazo de &cncimiento
establecido para cada serie, de la siguiente manera: B

Serie A, cuya fecha de vencimiento sera de tres (3) afios contados a partir de-la fecha de
emision. o

Serie B, cuya fecha de vencimiento sera de cuatro (4) afios contados
emision.

fecha de

Serie C, cuya fecha de vencimiento serd de cinco (5) afios contados a partir d&'la fecha de
emision.

Serie D cuya fecha de vencimiento sera de seis (6) afios contados a partir de la fecha de
emision. '

Seric E. cuya fecha de vencimiento sera de siete (7) afios contados a partir de la fecha de

emision.




Por ser este un programa rotativo, el Emisor podrd emitir Bonos de forma continua a
medida que se vayan redimiendo los Bonos previamente emitidos, siempre y cuando el
saldo a capital de lIos Bonos emitidos no exceda un monto en circulaciéon mayor de Diez
Millones de Délares ($10 000,000). Los Bonos emitidos de manera subsecuente seran
1dent1ﬁcadas por la serie correspondiente y un numero consecutivo (ej.Al, A2, A3 y asi
sucesnramente.

Precm de Venta

El Emisor anti¢ipa que los Bonos serdn ofrecidos inicialmente en el mercado primario, al
cien por ciento (100%) de su respectivo valor nominal o sea la suma de Mil Délares
(US$1,000.00) cada uno. No obstante, el Emisor podré autorizar que los Bonos sean
suscritos u ofrecidos publicamente por un valor superior o inferior a su valor nominal,
segiin las condiciones que presente el mercado financiero en un determinado momento.
Cada;Bono serd expedido contra el pago del precio de venta acordado para dicho Bono,
mas ffitereses acumulados en dolares en la fecha de compra. En el caso de que la fecha de
compra de un- Bono sea distinta a la de un dia de pago de intereses, al precio de venta del
Bono se le sumarén los intereses acumulados correspondientes a los dias transcurridos enire
la fecha de compra y el dia de pago de intereses inmediatamente precedente (o fecha de
ernisiiSn si se trata del primer perfodo de interés).

Derecho p_referente de suscripcidn :
Ni los accionistas, directores, d1gnatar1os y/o ejecutivos del Emisor, ni otros terceros

tendran derecho de suscripcién preferente sobre los Bonos de la presente emision. Los
accionistas, directores, dignatarios y/o ejecutivos del Emisor podran comprar los Bonos de
la pr" sente em1516n si asf lo desean, participando bajo las mismas condiciones que los
demégtmversmmstas.

Moneda de pagfs de los Bonos
Las obligaciongs de pago derivadas de los Bonos se pagardn en Dolares de los Estados
Unidos de América (USS$).

Fecha de Emision de los Bonos
La fecha de emision de cada serie de Bonos sera determinada por el Emisor en atencion a
los requerirnientos de capital de trabajo.

Denommacmnes
Los Bonos serén ofrecidos en denominaciones o multiplos de mil Délares (§1,000.00)

Forma.de emisién y representacién de los Bonos

Los Bonos serdn emitidos en forma desmaterializada y estaran representados por medio de
anotaciones en cuenta.

No obstante lo antetior, en €l caso de que un inversionista solicite que el Bono le sea
emitido fisicamente, el Emisor procedera a la emisién y entrega del mismo.

Plazo:;”lioara el bé{go de capital de los Bonos




El capital de los Bonos se pagard en ¢l plazo sefialado para cada serie, asi:.
Serie A, en un plazo de tres (3) afios contados a partir de la fecha de emisién.
Serie B, en un plazo de cuatro (4) afios contados a partir de la fecha de emision.
Serie C, en un plazo de cinco (5) afios contados a partir de la fecha de emision.
Serie D, en un plazo de seis (6) afios contados a partir de la fecha de emisién.
Serie E, en un plazo de siete (7) aflos contados a partir de la fecha de emisién.

El capital de los Bonos se pagard mediante un sélo abono, el ultimo dia del plazo
establecido para el pago de los mismos, de acuerdo a sus respectivas series, excepto en
aquellos casos en que el Emisor decida (i) redimirlos anticipadamente, © (ii) en.caso de
declararse el Vencimiento Anticipado por motivo de incumplimiento de Ias obllgacmnes
del Emisor.

o

Redencién Anticipada

El Emisor se reserva el derecho de redimir total o parcialmente los Bonos de una ¢ més
serics en cualquiera de las fechas de Pago de Interés dando aviso a los Tenedores con al
menos treinta (30) dias con antelacidn, mediante publicacién en dos (2) periddicos publicos
de la localidad por dos (2) dias consecutivos. En dicho aviso se especificardn los términos
y las condiciones de la redencion, detallando la fecha en que se llevard.a cabo laimisma.
En la Fecha de Redencién el Emisor hard efectivo el pago segin los términos y condiciones
de los Bonos. Todo Bono cuya redencién se establezca, se tendra como vencido y dejard de
devengar intereses desde la Fecha de Redencién. El Emisor podra eJercer el del:echo de
redencién anticipada una vez transcurridos veinticuatro (24) meses de las respectlvas fechas
de emision de cada serie. e

Tasa de Interés

Los Bonos pagaran intereses hasta su vencimiento o fecha de redencion anticipada. A
opcion del Emisor, los intereses se pagarn de forma mensual o trimestral. La tasa de
interés seré previamente determinada por el Emisor para cada una de las series y podrd ser
fija o variable. La tasa variable sera determinada en base a un diferencial sobre la tasa que
Bancos de primera linea requieran entre si para depdsitos en Délares a tres meses plazo, en
el mercado interbancario de Londres (London Interbank Market). La tasa® de interés, ya sea
fija o variable, serd determinada por el Emisor al menos dos dias habiles antes de: la fecha
de emision de cada serie. La tasa variable de los Bonos se revisara trlmestralmentc dos
dias habiles antes de cada perfodo dc intcrés por cmpezar. El Emisor notificard la Tasa de
interés a la Comisién Nacional de Valores antes de la fecha de emision.

Computo de Intereses

Los intereses pagaderos con respecto a cada Bono seran calculados por el Agente’ de Pago,
Registro y Transferencia para cada Perfodo de Interés aplicando la"'Tasa de’ Interés
respectiva determinada por el Emisor, sobre el valor nominal o saldo 1nsoluto a capltal del
Bono correspondiente, multiplicando la cuantia resultante por el niimero dc dfas calendario
del Periodo de Interés, (incluyendo el primer dia de dicho penodo ‘de 1nterés pero
excluyendo el Dia de Pago de Interés en que termina dicho periodo de-interés),.dividido
entre trescientos sesenta (360) y redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano
(medio centavo redondeado hacia arriba). :




2 de Pagode los intereses
Los intereses §& pagaran mensual o trimestralmente, los dias 15 de cada mes o trimestre
correspondiente (cada uno un “Dia de Pago de Interés”).

Periodo de Interés

El péfiodo que comienza en la fecha de emisidn y termina en el Dia de Pago de Interés
inmediatamente siguiente y cada periodo sucesivo que comienza en un Dia de Pago de
Interés y termina en el Dia de Pago de Interés inmediatamente subsiguiente se identificara
como un “perfodo de interés.” Si un Dia de Pago de Interés coincide con una fecha que no
sea dfa habil, el Dia de Pago de Interés debera extenderse hasta el primer dia habil
mmediatamente siguiente, pero sin extenderse dicho Dia de Pago de Interés a dicho dia
hébil® para los- efectos del computo de intereses y del periodo de interés subsiguiente. El
término “dia hab1l” significara todo dia que no sea sébado, domingo o un dia nacional o
ferlado en que los Bancos de licencia general estén autorizados por la Superintendencia de
Bancos para abrir al piblico en la Ciudad de Panama.

Intereses Devehgados _ _
Cada Bono devengard intereses pagaderos respecto de su capital (i) desde su fecha de

compra si ésta ocurriese en un Dia de Pago de Interds o en la fecha de emisién, o (ii) en
caso de que la fecha de compra no concuerde con la de un Dia de Pago de Interés o la fecha
de emlslon desde el Dia de Pago de Interés inmediatamente precedente a la fecha de
compra (0 fecha de emisidn si se trata del primer periodo de interés) hasta 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 Bonos que no sean debidamente cobradas por el Tenedor Registrado, 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 Bonos, (iii) la ley
u (iv) orden judicial o de autoridad competente, no devengaran intereses con posterioridad a
sus reSpectlvas fechas de pago.

Forma de Dago del capital e interés

Los p@gos de c;apltai e intereses derivados de los Bonos se hardn por intermedio del Agente
de Pago, Registro y Transferencia designado por el Emisor para tal fin.

El Emisor ha designado como su Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos a
MMG Bank Corp., con oficinas principales ubicadas en la torre MMG, Avenida José de la
Cruz Herrera, piso 11, Ciudad de Panam4, Republica de Panam4, de conformidad con el
Contrato para la prestacion de Servicios de Agente de Pago, Registro y Transferencia de los
Bonos, suscrlto ¢l dia 4 de diciembre de 2008. La gestidén 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 llevar un registro de los tenedores de Bonos
(“Registro de Tenedores™) y entregar a estos (“Tenedores Registrados™) las sumas que
hubiese recibido del Emisor para pagar el capital y los intereses de los Bonos de
conformidad con los términos y condiciones de esta emision. El Agente de Pago, Registro
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y Transferencia y cualquiera de sus accionistas, directores, dignatarios o compafifas
subsidiarias o afiliadas podrédn ser Tenedores Registrados de los Bonos y entrar en
cualesquiera transacciones comerciales con el Emisor o cualquiera de sus subsidiarias o
afiliadas sin tener que rendir cuenta de ello a los Tenedores Registrados de los Bonos.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia, procederd a distribuir las sumas recibidas del
Emisor entre los Tenedores Registrados, bajo cualesquiera de las signientes formas que
haya sido escogida por cada uno de ellos: (i) acreditando la suma correspondiente en la
cuenta bancaria que el Tenedor Registrado mantenga con el Agente de Pago Registro y
Transferencia (ii) mediante transferencia electrénica 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 Panamd. En caso de pérdida, hurto, destruccié:;,del cheque, la
cancelacioén y reposicion del mismo se regird por las leyes de la Republica de Panama y
cualesquiera costos y cargos relacionados con dicha reposicion correrdr’por cuetifa del
Tenedor Registrado. Hasta tanto no se haya escogido alguna de las formas de pago, el
mismo se hard bajo la entrega de cheque. ' -

En caso de que se escoja la forma de pago mediante crédito a una cuenta bancaria con el
Agente de Pago Registro y Transferencia o mediante transferencia electrénica, el crédito o la
transferencia se hard el Dia de Pago de Interés. Tratandose de transferencias -electronicas de
fondos a cuentas en otro Banco, el Emisor asumira los costos y gastos asociados coniélichas
transferencias En caso de transferencia clectronica, el Agente de Pa}go, Reg-igtro y
Transferencia no serd responsable por los actos, demoras u omisiones;ide los Bancos
corresponsales involucrados en el envio o recibo de la transferencia’ electrénics, que
interrumpan o interfieran con el recibo de los fondos a las cuentas del Tenedor Registrado.
La responsabilidad del Agente de Pago, Registro y Transferencia se limitara a enviar la
transferencia electronica 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 Tenedor Registrado y recibido satisfactoriamente por este en la fecha de envio de
la transferencia e

Salvo que medie orden judicial al respecto, el Agente de Pago, Registro .y Transferencia
podré sin ninguna responsabilidad reconocer al Tenedor Registrado de ufi Bono como el
unico, legitimo y absoluto propietario, duefio y titular de dicho Bono parg efectuat: pagos
del mismo, recibir instrucciones y cualesquiera otros propésitos. S '

El Agente de Pago, Registro y Transferencia hard buen pago de cada Bono cuando pague el
capital y/o los intereses, segin sea el caso, a su Tenedor Registrado conforme lo
contemplado en este Prospecto y el Bono. El Agente de Pago, Registro y Transferencia
podrd retener el pago de capital e intereses de un Bono sobre el cual recaiga orden judicial
0 de autoridad competente o por mandato de la ley. Ni el Agente de Pago, Registro y
Transferencia ni el Emisor tendran ninguna responsabilidad para con el Tenedor Registrado
de un Bono o terceros en caso de seguir instrucciones que el Agente de Pago, Registro y
Transferencia o el Emisor, segin sea el caso, razonablemente creyese:provengan del
Tenedor Registrado de dicho Bono.
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Toda’suma de dinero que el Emisor haya puesto a disposicion del Agente de Pago, Registro
y Transferencia para cubrir los pagos de capital e intereses de los Bonos que no sea
debidamente cobrada por el respectivo Tenedor Registrado del Bono luego de transcurrido
un perfodo de ciento ochenta (180) dias laborables después de la Fecha de Vencimiento,
serd devuelta por el Agente de Pago, Registro y Transferencia al Emisor en dicha fecha y
cualqmer requerimiento de pago por parte del Tenedor Registrado de un Bono con
posterioridad a’dicha fecha debera ser dirigido directamente al Emisor no teniendo el
Agente de Pago, Registro y Transferencia responsabilidad alguna.

T1tular1dad de Ios Bonos segun su forma de representacién.

A finfde cumphr con lo exigido en el articulo 153 —A del Decreto Ley, el Emisor ha
establecido el depésito previo de los Bonos en Central Latinoamericana de Valores S.A.
(Latinclear), mediante su desmaterializacién y representacion por medio de anotaciones en
cuenta, sociedad esta que también ha sido designada por el Emisor para actuar como
central de valores de los Bonos. Por tal motivo, el tenedor registrado de todos los Bonos
serd Latmclear, excepto cuando se trate de Bonos que estén representados por certificados o
documentos fisicos, en cuyo caso las personas a cuyo nombre se emitan tales documertos
se conmderarz’m tenedores Registrados respecto de tales Bonos. En tal sentido, todo pago
de cap1ta1 e intereses derivados de los Bonos desmaterializados se hara a LatinClear en su
condicion de Tenedor Registrado de los mismos, mientras que los Bonos representados por
mediante documentos fisicos serdn pagados a las personas a cuyo favor se hubiesen emitido

LatinClear fue creada para mantener valores en custodia para sus Participantes y facilitar la
compensacion y 1iquidacion de transacciones de valores entre Participantes a través de
anotagiones en'cuenta, y asi eliminar la necesidad del movimiento de certificados fisicos.
Los Part101pantes de LatinClear 1ncluyen casas de valores, bancos y otras centrales de
custod1a v podré incluir otras organizaciones (en adelante, los “Participantes”).

Lathlear, al rec1b1r oportunamente cualquier pago de capital e intereses en relacion con
los Bonos acreditara las cuentas de los Participantes en proporcién a sus respectivos
derechos bursatiles con respecto de los Bonos, de acuerdo a sus registros. Los Participantes
a su vez, acreditardn las cuentas de custodia de los inversionistas en su condicion de
Tenedores Indirectos con respecto a los Bonos, en proporcion a sus respectivos derechos
bursétiles.

Sera responsab:lhdad exclusiva de LatinClear mantener los registros relacionados con, o los
pagos realizados por cuenta de, los propietarios de derechos bursatiles con respecto a los
Bonos y por mantener, supervisar y revisar los registros relacionados con dichos derechos
bursatiles.

Régimen de Tenencia Indirecta

El derecho de propiedad de las personas que inviertan en los Bonos estard sujeto al
Régimen de Tenencia Indirecta, regulado en el capitulo Tercero del Titulo XI del Decreto




Ley 1 de 1999, “por el cual se crea la Comision Nacional de Valores y se regula el Mercado
de Valores en la Republica de Panama”.

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

Bajo dicho Régimen, el inversionista tendré el caracter de Tenedor Indirecto con relacion a
la cantidad de Bonos comprados a su nombre y como tal adquirira derechos bursatlles sobre
los Bonos de conformidad con lo dispuesto en el Decreto Ley. i :

Las personas que inviertan en los Bonos no tendrdn Bonos registrados a su nombre en el
Registro de Tenedores llevado por el Agente de Pago, ni recibirdn Bonos en forma fisica.
Los inversionistas adquirirdn derechos bursétiles sobre los Bonos directamente de
LatinClear, si dichos inversionistas son participantes del sistema de LatinClear, o
indirectamente a través de organizaciones que son participantes del sistema de LatinClear.

Mientras LatinClear sea el Tenedor Registrado de los Bonos, LatinClear sera considerado
el unico propietario de los Bonos representados mediante anotacién cuenta; y los
inversionistas tendran derechos bursdtiles con respecto a los Bonos, de conformldad con lo
dispuesto en la Ley. El inversionista, en su condicién de Tenedor Indlrccto de h:)s Bonos
podrd ejercer sus derechos bursitiles de acuerdo a la Ley y a los reglamentos y
procedimientos de LatinClear.

Servicios indirectos de LatinClear estan disponibles a terceros como Bancos, Casas de
Valores, Fiduciarios o cualesquiera personas que compensan o mantienen relac10nes de

custodia con un Participante, ya sea directa o indirectamente.

Titularidad miltiple sobre los Bonos

En atencién a lo seflalado en el articulo 154 del Decreto Ley 1 de 1999 por ekicual se
regula el mercado de valores en Panam4, cuando con relacidn a un Bono ‘exista pluxahdad
de tenedores, los derechos y obligaciones derivados de la titularidad rnultlple se regirdn de
acuerdo a las reglas contenidas en la Ley 42 de 1984, En tales casos, cuando un Bono
tenga a dos (2) o mds personas como su Tenedor Registrado, las instrucciones en relaciéon
con los Bonos que sean impartidas por estos al Agente de Pago, Reglstro y Transferencia
y el Emisor se regirdn por las siguientes reglas: si se utiliza la expresion *y” en el Registro,
s¢ entendera como una acreencia mancomunada y se requerird la firma de todos los
Tenedores Registrados de dicho Bono identificados en el Registro; si se utlhza la expresion
“0” se entendera como una acreencia solidaria y se requerira la firma de cualqu1era de los
Tenedores Registrados de dicho Bono; y si no se utiliza alguna de estas’ ‘expresiogies o se
utiliza cualquiera otra que no 1nd1que claramente los derechos y obhgaclones de cada uno,
se entenderd como una acreencia mancomunada y por lo tanto se requerird la firma‘de todos
los Tenedores Registrados de dicho Bono que aparecen en el Registro.

LatinClear le ha informado al Emisor que tomar4 cualquier accion permitida a un Tenedor
Registrado de los Bonos Gmicamente de acuerdo a instrucciones de uno o mas Participantes
a favor de cuya cuenta se hayan acreditado derechos bursatiles con respecto de los; Bonos y




tinicamente en relacion con la porcién del total del capital de Bonos sobre la cual dicho
Partieipante o Participantes hayan dado instrucciones.

Trans‘ferencia

Las transferenclas de los derechos bursatiles sobre los Bonos desmaterializados mantenidos
en custod1a por Latinclear y acreditados en las cuentas de los Participantes seran
efectuadas por Latinclear de acuerdo a sus reglamentos y procedimientos.

Para aquellos Bonos que hayan sido emitidos mediante documentos fisicos, la transferencia
se completard y hard efectiva por medio de la correspondiente anotacién en el Registro
llevado por el Agente de Pago, Registro y Transferencia. La fecha de la transferencia serd
aquella enla qu'e la anotacién en el Registro se haya realizado. Toda solicitud de traspaso

ﬂs1ca;_pente. La. solicitud debera estar suscrita por la(s) persona(s) que aparezca(n)
inscrita(s) como Tenedor(es) Registrado(s) en el Registro o por un mandatario, apoderado o
representante del/los Tenedor(es) Registrado(s) debidamente facultado o por una persona
que haya adquirido poder de direccion de acuerdo a la ley. '

La solicitud de traspaso debera incluir una declaracién haciendo constar lo siguiente:

L. Slﬂla transferenc1a del Bono se dio o no, a consecuencia de una enajenacion realizada a
través de la: Bolsa de Valores de Panamd. En caso afirmativo se presentard al Emisor
dodumento ; que demuestre que la transaccién se realizo a través de la Bolsa de Valores

de Pa.nama

2. En €aso de no haberse realizado a través de la Bolsa de Valores de Panamad, que el
impuesto sobre la renta sobre las ganancias de capital a que se refiere el literal (e) del
articulo 701 del Cédigo Fiscal, ha sido retenido y remitido al Fisco por el comprador del
Bono. Una copia original o autenticada de la constancia de pago realizada a} Fisco del
impuesto retenido debera presentarse al Emisor; y

3. Que el Tengdor se obliga a rembolsar al Emisor todas las sumas de dinero que este
hubiese temdo que pagar al Fisco en caso que la obligacién de retener, remitir y/o pagar
dlcho 1mpuesto no hubicse sido cumplida.

Canje y Denomlnacu’)n del Bono

Los Tenedores Registrados podran solicitar al Agente de Pago, Registro y Transferencia la
divisién de unto o mas Bonos de los que sean titulares por Bonos de otra denominacion o la
consolidacién de varios Bonos por otro Bono de otra denominacion, siempre que fa
denominacion sea de Mil Délares ($1,000.00) o en cualesquiera de sus multiplos. La
solicttud la realizara el Tenedor Registrado por escrito, a satisfaccién del Agente de Pago,
Reglstro y Transferencia, en las oficinas principales de este ultimo. Los Tenedores
Indirectos deberan solicitar la divisién de sus respectivos derechos bursatiles a la casa de
valores en la que mantengan sus respectivas cuentas de inversién en las cuales estén
acreditados tales derechos.
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OBLIGACIONES DEL EMISOR

.......

Con excepcién de Jas obligaciones de hacer indicadas a continuacion en los numerales 1,2,3
4y 5 cuyo cumplimiento es obligatorio e indispensable, mientras existan Bonos emitidos y
en circulacion de la presénte Emision, el Emisor se obliga a hacer lo siguiente, salvo que
Tenedores Registrados (actuando directamente o través de apoderados) que representen al
menos el cincuenta y un por ciento (51%) del valor nominal de los Bonos ermtldos y en
circulacién autoricen expresamente y por escrito o contrario: ‘

1.

10.

Suministrar a la Comisién Nacional de Valores y a la Bolsa de Valores de Panamé
S.A., a mas tardar tres (3) meses después del cierre de cada afio ﬁscal 0 dentro del
per1odo establecido por la Comisién Nacional de Valores, los estados ﬁnancmros
del Emisor debidamente auditados por una Firma de Auditores indeperidientes
aceptables al Agente de Pago, Registro y Transferencia. Dichos estados financieros
deberan ser confeccionados en base a la Normas Internacionales de Informacmn
Financiera.

Suministrar el Informe de Actualizacion Anual (IN-A). a la Comisién Nacional de
Valores, a mas tardar tres (3) meses después del cierre de cada aﬁo;i_f::;scal,

Suministrar sus estados financieros a la Comisién Nacional de Valores y a la Bolsa
de Valores de Panam4, S.A., a més tardar dos (2) meses después de termmado cada
trimestre.

Suministrar a la Comisién Nacional de Valores, a mas tardar dos (2) meses después
de terminado cada trimestre, el Informe de Actualizaciéon Trimestral (IN-T). .

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

Suministrar al Agente de Pago, Registro y Transferencia cualquler 1nfo1;;nac1on
financiera que solicite.

Mantener al dia sus compromisos con terceros.

Pagar todos los impuestos, tasas y demés contribuciones similares del Emisor, en
tiempo oportuno, es decir, en la fecha estipulada para realizar dicho-.pago.

Mantener vigentes todos los permisos gubernamentales necesarlos para'llevar a
cabo la operacién de negocios del Emisor.

i
Constituir y mantener en favor de los Tenedores de Bonos de sefiés con
vencimiento de cinco, seis y siete afios, un fideicomiso de garantia sobre las cuentas
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por cobrar del Emisor originadas por los créditos que otorgue en el gjercicio de su
" actividad y que representen un valor no menor a ciento veinte por ciento (120%) del
o : saldo a capital de los Bonos de estas series emitidos y en circulacion.

OBLIGACIONES DE NO HACER

Salvo _que los Tenedores Registrados de los Bonos (actuando directamente o a través de
apodﬂrados) que representen al menos el cincuenta y un por ciento (51%) del valor nominal
de 1ds Bonos. ‘emitidos y en circulacién autoricen expresamente lo contrario, mientras
ex1stan Bonos emitidos y en circulacién, El Emisor se obliga a no realizar ninguno de los
51gu1entes actos o transacciones:

1 Dlsolverse
2. Reducir su capital social autorizado :
3. Efectuar cambios sustanciales en la naturaleza de sus operaciones

Adicipnalment_e, El Emisor se obliga a mantener las siguientes restricciones financieras:

L.u Mantener una relacion deuda/patrimonio maxima de 7.5 veces
2 Mantener un Capital Neto Tangible minimo de dos millones de délares
7 ($2,000,000)
3 . Mantener una relacion de Reservas Totales a Préstamos morosos y vencidos minima
-~ de 1 vez.

En el caso de que por cualquier motivo, El Emisor incumpliese temporal o definitivamente,
con las restricciones financieras antes mencionadas, cualquier tenedor de Bonos actuando
individualmente, tendra derecho a declarar el incumplimiento por escrito mediante carta
dirigida al Emisor y al Agente de Pago, Registro y Transferencia. La fecha en que dicha
cartaisea recibida por el Emisor, serd considerada la Fecha de Incumplimiento de
Restricciones Tinancieras. A partir de la Fecha de Incumplimiento de Restricciones
Financieras, el Emisor tendrd un periodo de noventa (90) dias hébiles para solventarlo.

VENCIMIENTO ANTICIPADO
Los siguientes actos constituiran causales de Vencimiento Anticipado de los Bonos:

1. Si el Emisor incumple su obligacién de pagar los intereses vencidos y exigibles a
.. cualquiera de los Tenedores Registrados de los Bonos, en cualquiera de las fechas

- de pagos de interés y dicho incumplimiento se extiende por mas de treinta (30) dias
" calendarios.

2.~ Una vei transcurridos noventa (90) dias habiles contados a partir de la fecha en que
" ocurra el incumplimiento de alguna de las restricciones financieras.

3. En caso de decretarse un proceso de quiebra, reorganizacion, acuerdo de acreedores,
insolvencia o liquidacién en contra del Emisor.
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4. En caso de que El Emisor incumpla con su obligacién de mantener una relacién de
garantia fiduciaria de 120% sobre los bonos de las series con vencimiento de cinco,
seis y siete afios. .

Declaracién de Vencimiento Anticipado

Para declarar el Vencimiento Anticipado de las obligaciones de pago a cargo del-Emisor
derivadas de los Bonos, con fundamento en cualesquiera de las causales de Vencimiento
Anticipado, se requerird la aprobacion de los Tenedores Registrados que representen al
menos el cincuenta y un (51%) por ciento del saldo a capital de los Bonos emitidos y en
circulacion, la cual se hard constar por medio de una declaracién de vencimiento anticipado
firmada por tales Tenedores. La declaracién debera ser enviada al Fiduciario para que
proceda de acuerdo a lo establecido en el Fideicomiso de Garantia con copia al Emlsor, ya
la Comisién Nacional de Valores. 8

Notificaciones

wEe

Toda notificacion o comunicacion al Agente de Pago, Registro y Transferencia debera ser
dada por escrito y enviada por el Tenedor o su apoderado, como se detalla a continuacion:

MMG Bank Corporation
Torre MMG
Urbanizacién Marbella
Apartado 0832-02453
Panama, Rep. de Panam4
Teléfono: 265-7600 / Fax 265-7663

Correo-e: marielena.gmaritano@mmgasset.com

‘Toda notificacion o comunicacién al Emisor debers ser dada por escrito y enviada por el
tenedor o su apoderado, como se detalla a continuacion:

CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A,
Edificio Grupo Private Asset Management
Calle Nicanor De Obarrio (Calle 50)
con calle Juan Ramén Poll
Panama, Republica de Panama
Teléfono 264-3075 / Fax: 264-2765
Correo-e: info@corfinpais.com

Cualquier notificacién o comunicacién a los Tenedores Registrados debera ser hecha (i)
mediante envio de las mismas por correo certificado, porte pagado, a la tltima dlreccmn del
Tenedor Registrado que consten en el Registro o (ii) mediante publicacion de un -aviso en
dos (2) diarios locales de amplia circulacién en la Reptblica de Panamé por una (1) vez en
dias distintos consecutivos. Si la notificacién o comunicacién es asi env1ada se con31derara




como debida y efectivamente dada en la fecha en que sea franqueada, independientemente
de que sea o no recibida por el Tenedor Registrado, en el primer caso, y en ¢l segundo caso
en la fecha de 1a segunda publicacion del aviso.

Prescripcion y Cancelacién

Presc‘fipcién

Las obhgacmnes del Emisor bajo los Bonos prescribiran de conformidad con lo previsto en
las 1eyes de Panama.

Cancelaéién

El Agente de Pago, Registro y Transferencia anulard y cancelara todos aquellos Bonos que
hayan\ sido pagados o redimidos, y aquellos que hubiesen sido reemplazados de
conformidad con lo establecido en los términos y condiciones de los Bonos y este
Prospecto Informatwo

Ley Apllcable '

Ta.nto la oferta pubhca de los Bonos como los derechos y las obhgacmnes derivados de

estos se regiran por las leyes de la Republica de Panama.

AN DE DISTRIBUCION

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 oferta piblica. MMG Asset Management, Corp cuenta con licencia para operar
como Casa de Valores expedida por la Comision Nacional de Valores, mediante
Resoluclon CNV-116-02 de 18 de abril de 2002 e igualmente tiene el derecho de operar un
Puesto de Bolsa en Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Ningiin  accionista mayoritario, director, directores, dignatarios, ejecutivos,
administradores, sociedades afiliadas, subsidiarias o controladoras del Emisor intentara

suscribir todo ¢-parte de la oferta.

La totalidad d‘é‘.._.‘los Bonos objeto de la presente oferta publica seran ofrecidos al publico
general, sin ningln perfil especifico.

Los Bonos serén ofrecidos publicamente a fravés de la Bolsa de Valores de Panama.
C. MERCADOS
Inicialmente, la presente emision sera inscrita solamente en Bolsa de Valores de Panama,

S.A., sociedad que cuanta con licencia otorgada por la Comisiéon Nacional de Valores para
actuar como bolsa de valores en la Republica de Panama.

18/ '”\_\



D. GASTOS DE LA EMISION
Ia Emision mantiene los siguientes descuentos y comisiones:

Precio al publico | Gastos de la Emision* | Cantidad neta al Emisor** |

Por unidad US$1,000.00 [ 1% | US$990.00

Total 1/S$10,000,000.00 | 1% i 1U5$9,900,000.00

Estos gastos estan desglosados de acuerdo al siguiente detalle:

Comision de Venta

Precio al publico® Comisién de ' Cantidad Neta al
Venta* 1 Emisor
Por unidad US$1,000.00 Ve % 1US$995.00
| Total 1US$10,000,000.00 Y % US$9,950,00.00

*Precio sujeto a cambios

Adicionalmente, el Emisor incurrir en los siguientes gastos aproximados:_" :

Otros gastos

[ Comision o Gasto Periodicidad.] _ Moiifo \ Porcentaje |
Tarifa de Registro por Oferta Piblica CNV Inicio ™ 1,500.00 0.015% |
Comision de Negociacion en Bolsa de Valores de Inicio 12,500.00 0.125%
Panama J
Comision de Agente de Pago, Registro y Transferencia Anual 25,000.00 0.25%
Gastos de Inscripeién en Bolsa de Valores de Panama, Inicio 575.00 0.006%
LatinClear - o |
Mantenimiento en Bolsa de Valores de Panamd y Anuval =’ 1200.00 0.002%

Latinclear o
Tarifa de Supervision por Oferta Publica CNV Anual 1,000.00 0.010%
Gastos estructuracion, legales, propaganda e impresion, nicio 1|  105000.00 0.10%
otros gastos (aprox.) .
Total aprox. 50,775.00 | 0.51%

E. USO DE LOS FONDOS

Los fondos netos de comisiones y gastos recaudados con la prescntQ:'-Emisiérﬁde Bonos
serén utilizados para financiar el capital de trabajo del Emisor. i

F. IMPACTO DE LA EMISION

Si la totalidad de ésta Bmision y la totalidad de los Valores Comerciales Negociables fueran
colocadas, la posicion financiera del Emisor quedaria de la siguiente manera:




Pasivo e Inversién de Accionistas Junio 30, 2008 .
* Antes de  la | Después dela emisién
emisién
PASIVOS
Préstamos por pagar a bancos US$2,000,000 US$2,000,000
Retenciones por pagar USS$595,297 US$595,297
Préstamos y cuentas por pagar partes
relacionadas ' US$539,174 US$539,174
Otros pasivos USS$31,484 US$31,484
Emisiones por pagar
Bonos US$10,000,000.00
Valores Comerciales Negociables US$§5,000,000.00
__Total de Pasivos US$3,165,955 1S$18,165,955
PATRIMONIO DE LOS
ACCIONISTAS
Acciones Comunes US$2,850,000.00 US8$2,850,000.00
Utilidades retenidas US$33,543 US$33,543
Total de Patrimonio de Accionistas US$2,883,543 US§2,883,543
TOTAL DE PASIVOS Y US$6,049,498 US$21,049,498
PATRIMONIO
RELACION :. DE  PASIVO A 1.09a1 6.30a 1
PATRIMONIO
G. RESPALDO Y GARANTIA

G.1. Crédito general del Emisor.

El cymplimiento de las obligaciones a cargo del Emisor derivadas de los Bonos esta
respaldado por el crédito general del Emisor.

G.2 ]i‘}ideicom'i?s:b de Garantia

El cumplimiento de las obligaciones a cargo del Emisor derivadas de las series con
vencimiento de cinco, seis y siete afios, estard garantizado mediante un fideicomiso de
garantia que serd constituido por el Emisor sobre las cuentas por cobrar del Emisor
originadas por los créditos que otorgue en el ejercicio de su actividad y que representen un
valor no menor a ciento veinte por ciento (120%) del saldo a capital de los Bonos emitidos
y en ¢irculacion.

Las cuentas por cobrar dadas en garantia no podrén tener una morosidad, de capital ¢/o
intereses, mayor a 90 dias calendarios.

MMG Bank Co@oration actuara como Agente Fiduciario del fideicomiso de garantia.
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Los bienes dados en fideicomiso estén sujetos a fluctuaciones en su valor debido. a las
condiciones del entorno y por consiguiente, su valor de realizacién en caso de
incumplimiento por parte del Emisor podria ser inferior a las obligaciones de. pago
relacionados a esta emisién de Bonos. El valor de las cuentas por cobrar serd revxsado y
ajustado cada tres (3) meses, y en caso de que dicho valor disminuya o se deteriore por
cualquier motivo, con relacién a su Gltima revisién, el Emisor deberd aportar bienes
adicionales al fideicomiso a fin de mantener la proporcién del valor de las garantias
otorgadas,

El valor de las cuentas por cobrar dadas en garantia sera determinado, de acuerdo al saldo a
capital de cada una de ellas. : :

El valor de la garantia puede verse afectado por las siguientes razones: (1) por cambios enla
capacidad financiera de los deudores a que se refieren las cuantas por cobrar o (ii); ante el
incumplimiento por parte del Emisor de adicionar nuevos bienes o bienes. adlclonales para
mantener la proporcion deuda a capital de la garantia antes sefialada.

El Agente Fiduciario ante un incumplimiento de las obligaciones del Emisor, estd obl_igado
notificar al Agente de Pago, Registro y Transferencia del incumplimiento de la obligacion.

1. INFORMACION FINANCIERA DEL EMISOR

A. HISTORIA Y DESARROLLO

CORPORACION DE FINANZAS DEL PAIS, S.A, es una soc1edad anémma
organizada y existente de conformidad con la ley 32 de 1927 sobre sociedades andnimas,
de Ia Repiblica de Panama, mediante Escritura Piblica No.402 de 15 de enero de 2007 de
la Notaria Tercera del Circuito de Panaméd, inscrita a Ficha No.551842, Sigla S.A.,
Documento 1069895, de la Seccion Mercantil del Registro Pubhco de Panamé. desde el d1a
17 de enero de 2007. - =

El Emisor cuenta con licencia para operar como empresa financiera, expedlda medlante
Resolucién No.164 de 20 de diciembre de 2007 e inscrita en el Reglstro de Empresas
Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias. Cuenta ademas .con la hcencla
comercial Tipo A expedida por la Direcciéon de Comercio Interior del Mmlsteno de
Comercio e Industria. ks

El Emisor esta sujeto a la supervision de la Direccién General de Empresas Financieras del
Ministerio de Comercio ¢ Industrias, que segtn la Ley, es la entidad encargada de
supervisar a las personas dedicadas al negocio de empresas financieras en Panama

Las oficinas principales del Emisor estdn ubicadas en calle Nicanor De Obarrlo (calle 50)
con calle Juan Ramon Poll, edificio Grupo Private Asset Management, cludad de Panam4,
teléfono 264-3075, fax 264-2765, apartado postal 0832-2745 Suite 1021 WTC y sufcorreo
electrénico es info@corfinpais.com




El Eri_li_isor inici6 operaciones a partir del 1 de abril de 2008.

B. CAPITAL ACCIONARIO

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

Un millon de‘gfaccmnes comunes Clase A nominativas, con derecho a voto y sin valor
nomitial. De las cuales sélo 285,000 han sido emitidas y se encuentran en circulacion.

Un millén de’acciones comunes Clase B nominativas, sin derecho a voto y sin valor
nominal. Ninguna emitida ni en circulacién al 31 de agosto de 2008.

Cinco millones de acciones preferidas y nominativas con un valor nominal de Un délar
cada una (US$1 00) Ninguna emitida ni en circulacion al 31 de agosto de 2008.

=-,“a

C. DESCRIPCION DEL NEGOCIO

Acthdad principal

El objéto y negocio principal del Emisor es el de operar como empresa financiera dentro de
la Repuiblica de Panamé, de conformidad con lo dispuesto en la Ley 42 del 23 de julio de
2001 que regula el funcionamiento de las empresas financieras en la Republica de Panama.

Los créditos que serén otorgados por el Emisor estarn dirigidos principalmente a financiar
la adglisicién ‘de bienes de consumo personal, automoéviles, consolidacién de deudas y
capital’ de traﬁé.]o Adicionalmente, el Emisor pretende otorgar créditos comerciales a
empresas, créditos destinados para fines agropecuarios y para operaciones de

ﬁnanc1am1ento baJo la forma de “factoring” (compra de facturas comerciales a descuento)
' TUbicacién geogrifica

Uno de los aspectos de mayor relevancia considerado por el Emisor dentro de su estrategia
general es la ubicacién geografica de sus sucursales o establecimientos de atencion al
pablico. En la actualidad cuenta con sus oficinas principales ubicadas en Calle 50, y una
sucursal ubicada en Avenida Peru y como parte de la estrategia de expansion, se estan
evalusindo otras opciones tanto en la ciudad como en el interior de la republica, que
cumplan con las caracteristicas necesarias para la atraccién de clientes para el negocio.
Dichas ubicaciones deben contar con una excelente visibilidad, generar una gran cantidad

de trafico tanto de automéviles, movimiento de transporte colectivo y selectivo, y tréfico
peatonal buscando siempre una ubicacién que ofrezca ventajas competitivas en el mercado
de préstamos personales de consumo entre otros. E} Emisor planea abrir alrededor de 3
sucursales nuevas en el préximo afio.

Estrategia de Mercado
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e Negocios en que se enfocara:

Préstamos comerciales: principalmente a empresas medianas con ventas de
aproximadamente US$3MM anuales. o

Factoring: descuento de facturas, pre-factoring, contratos y otras cuentas por cobrar a
empresas que suplan a gobierno y empresas privadas. j
Préstamos de consumo: préstamos personales, para la compra de automéviles y para la
adquisicion de muebles y enseres domésticos y préstamos hipotecarios para consolidacién
de deudas.

Créditos agropecuarios (sin subsidio). para financiamiento de actlvos mrculantes y
mejoras a fincas. ‘

Inversiones en empresas “Private equity”: para la inversién patrlmonlal en empresas
operando “on going” y por iniciar “start-ups” que presenten buenas oportunldades de
crecimiento a mediano plazo. :

Asesoria: brindar asesorfa estratégica y financiera a empresas.

* Tipos de Clientes

El Emisor pretende dirigir y enfocar su oferta de servicio y productos al pubhco en
general, incluyendo al personal de la Autoridad del Canal de Panami, Jubilados y
pensionados de la Caja de Seguro Social, empleados de la empresa prlvada maestros,
profesores, miembros de la Policia Nacional, empleados piiblicos y a’ las persqnas que
operan negocios en ¢l territorio nacional. Rh

A fin de administrar los riesgos del negocio, El1 Emisor establecera politicas para limitar la
concentracion de créditos en atencion a tipo de clientes, ingresos de los clientes, tipo y
tiempo de empleo y destino o uso del crédito, ente otros criterios sean empleados publlcos
0 privados, . _

Los clientes se seleccionardn de acuerdo al ingreso quincenal, tiempo en-el empleo; tipo de
empleo, condicién en caso de empresas en el sector privado, descuentos directes, salvo
casos en que ese método sea imposible de utilizar.

¢ Principios y Estrategias de Mercadeo

En términos generales se invertird 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 pautar4 buscando creatividad




para el manejo de la publicidad y las promociones, sean estas en radio, television, periddico
o mediante panfletos y otros medios promocionales.

De considerarse conveniente, el Emisor podra establecer un sistema de mercadeo por medio
de pr_\_“motores -autorizados a los cuales se les reconocerd una remuneracién por cada
prestamo que sea otorgado a personas referidas por tales promotores.

D. SITUACION ECONOMICA NACIONAL - ENTORNO

De acuerdo a cifras estimadas por la Contraloria General de la Republica de Panama,
durante el afio 2007, la produccién de bienes y servicios en la economia panamefia, medida
a través del Producto Interno Bruto (PIR) present6 un crecimiento de 11.2% respecto al
afio atiterior. Esta dindmica que contintia mostrando la economia nacional, se reflej6 en el
1ncremento de casx todas las categorias de actividad econ6émica, con excepcion a la pesca.

Las aétividadeS'relacionadas con el sector externo continuaron el dinamismo de los ltimos
afios, destacandose los puertos, el transporte aéreo, el turismo, la exportacion de frutas no
tradicionales, 1a Zona Libre de Colén y en menor medida el Canal de Panama. En el sector
interno prosiguieron con buen crecimiento la construccion, las actividades bancarias, las
telecomunicaciones, el comercio al por mayor, las minas y canteras y actividades
agropecuarias.

La categona de intermediacion financiera mostré un crecimiento anual de 18.7%, explicado
por elalto desempeno de las actividades bancarias y de cooperativas de ahorro y crédito,
que a5cend1eron en 21.5%.

El valor agregado de la actividad bancaria se incrementé por el dinamismo del
financiamiento otorgado por la banca de licencia general y oficial, principalmente por el
incremento de los servicios prestados al sector externo; ademas del aumento en la actividad
de otros intermediarios financieros, tales como Financieras con un buen desempefio de la
cartera crediticia, fundamentalmente la hipotecaria, la de consumo personal y comercial.

Los prestamos de consumo en el sistema bancario aumentaron en 17% a US$3.981MM con
respecto al ano antenor, 0 sea, el 2006.

En cOmparacmn con el resto de los pafses que integran Centroamérica, Panama es el pais
con mayor inversién publica proyectada para el 2008, de aproximadamente US$1,703
Millones.

E. INDUSTRIA FINANCIERA EN PANAMA

De acuerdo con informacién disponible a la fecha de este prospecto, publicada por la
Direccién de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias, en el aflo
2005 hablan ciento treinta y nueve (139) empresas financieras registradas, de las cuales seis
(6) empresas fueron autorizadas para operar del afio 2005 y cuatro (4) en la lista de




financieras autorizadas hasta ¢l mes de agosto del afio 2006, fecha en que se actuahzo el
listado. &

Del total de las empresas financieras registradas hasta finales del afio 2005, alrededor del
89.9% estan ubicadas en la provincia de Panama4, el 5.0% en la Provincia de Chiriqui,
2.2% en la Provincia de Colon y aproximadamente 1.4% del total de empresas financieras
se encontraban en las Provincias de Veraguas y Coclé, respectivamente. En cuanto al
nimero de sucursales se refiere, de un total de 493 reportadas durante los cuatro trimestres
del afio 2005, habia 307 localizadas en la ciudad de Panama y 139 sucursales en el interior
del pais. Estas financieras reportaron un total de 3,273 empleados permanentes, ademas de
162 registrados en la categoria de empleados eventuales y 83 personas contabilizadas en el
rubro de ofros empleos; pagando un total de sueldos y salarios de aprox1madam¢nte 5.0
millones de balboas y con una contribucién patronal que supera el millén y medlo de
balboas.

Participacion en la Economia Nacional

Las empresas financieras que operaron durante el afio 2005, tuvieron una participacién
importante en la economia panamefia. Dicha participacién (contnbumén), con base a los
informes de la Direccidén de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio ¢ Industrlal
obtenidos de los informes financieros de las mismas empresas, se puede desglosar de la
siguiente manera: E

Contribucién de las Empresas Financieras a la Economia Nacional

Total de Financiamientos B/. 722,870,912

Total Acumulado de gastos - 51;309,094
Total Contribucién obrero-patronal 1,538,606
Gastos Acumulados de teléfono 1,073,714
Gastos acumulados de electricidad 726,449
Gastos acumulados —impuestos municipales 414,802
Total intereses y comisiones 134,661,174

Fuente: Direccién de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias-‘

La informacién anterior revela la importancia que representa la actividad. Hevada a,cabo por
las empresas financieras en la economia del pafs, al poner en circulacién una suma
considerable de dinero destinada mayormente al consumo, lo que contnbuye a la actividad -
comercial e industrial local. Por otra parte, contribuye en la econorgfa, no sgjamente
otorgando préstamos a personas, sino haciendo aportes en concepto ‘de generacmn de
empleos directos e indirectos, pagos de tributos, gastos por comunicacion, ‘energia€léctrica,
contribucién a la seguridad social los que sumados tienen un efecto de movimiento
monetario y de consumo importante que estimula el mercado.




Baiaii’ce de Sit'ilaci(m de las Empresas Financieras

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

Total Saldos en los balances de Situacion de las Empresas Financieras

{En miles de Balboas)
Afig: Activo Pasivo Patrimonio
2000: 1, 004,369 880,883 123,486
2001 796,929 685,583 111,346
2002 668,783 580,538 88,245
2003 642,053 558,973 83,080
2004 583,002 499,852 83,110
2005 598,968 503,469 95,914
2006 No se registra informacién disponible
Tasas de Crecimiento (12.7%) (13.2%) (9.4%)
(Promedio)

Excluye las .a_sQ_éiaciones de ahorro y préstamos para la vivienda.
Fuente: Direccidn de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias

Durante el periodo 2000 al 2004 tanto los activos como los pasivos y el patrimonio de los
accionistas decrecieron. El total de los activos de todas las empresas financieras reportadas
registro una tasa de decrecimiento promedio anual del -12.7%, en tanto que el total de los
pasivos y patrimonio de los accionistas fueron de -13.2% y -9.4%, respectivamente. A
pesar de lo anterior, la relacién deuda (total de los pasivos) a capital (patrimonio de los
accionistas) indica que cada vez, aunque muy levemente, los accionistas estan financiando
méas das operaciones (tomando mas riesgos) que a través de distintas formas de
ﬁnanmamlentos, sean estos préstamos bancarios y no bancarios; por ejemplo, en el afio
2000 la relac1én deuda a capital fue de 7.13 y para el afic2004 de 6.01.

Un anahs1s mas relevante de 1a actividad de las financieras indica que los saldos en efectos
por cobrar fue de 202.8 millones de balboas en el afio 2000 y que para finales del afio 2004
contabilizo solamente 92.5 millones de balboas. Igual suerte tuvieron los préstamos o
financiamientos, que acusaron una disminucién de alrededor de 240 millones de balboas, al
pasar de mas de B/ 656 millones en 2000 a B/. 416 millones al cierre de operaciones en el
afio 2004. Estos préstamos o financiamientos estuvieron garantizados por hipotecas, con
garantlas prendarlas y por garantias personales, siendo estas tltimas las preferida de todas
las formas de garantias utilizadas. El decrecimiento en los saldos de los créditos otorgados
por las empresas financieras se explica, en parte, por la incursién agresiva llevada a cabo
por los bancos del sistema bancario nacional en el mercado de créditos personales de
consumo, lo cual resultd en la captacién por parte de los bancos de clientes de empresas
financieras y de personas que de ofra manera eran clientes potenciales de las financieras.
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F. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

A la fecha de esta emision, El Emisor no cuenta con ninguna compaﬁla Slleldlarla ni
afiliada. -

La estructura organizacional de la empresa esta en funcién de la Ley 32 de 1927y la Ley
42 de 2001 y demas disposiciones normativas, de las necesidades operativas del negocio,
toda vez que, a medida que se desarrollan las actividades de financiamiento, asimismo, de
acuerdo con las necesidades se irdn incorporando secciones y/o departamentos para
mantener un alto grado de competitividad y disminuir el riesgo de mercado.

La estructura organizacional final del primer afio de operacién comprendera la Asamblea
General de Accionistas, la Junta Directiva, la Gerencia y los Departamentos operativos v,
las asesorf{as tanto fiscales como legales que se encontraran de acuerdo con las necesidades,
de la misma manera contaran con la auditoria externa, tal cual aparece en el orgarugrama a
continuacion: : i -

Junta Directiva
Auditoria Interna
l Presidente Ejecutivo
Gerenta
Administrativo

Gerente de Factoring

I
Gerente Financiera Gerente de Finanzas [ Gerente de Cons_ultorlaJ
Comercial .

Oflclal Senior ] Oficial Senior Oficial de Crédito q [ Asistente ]
Factoring Financiera

El Emisor operard bajo el concepto costo-efectivo; es decir con los departamentos. que sean
necesarios para una operacion eficiente y eficaz, sin burocracia y con esmero. Por'tanto, en
la medida en que sea imperativa la necesidad de crear otras unidades admmlstratlvas para
cumplir con sus metas y objetivos, la administracién asi lo hara. ;

i

De acuerdo a la estructura organizativa, la méxima autoridad es la Asamblea General de
Accionistas, quienes por mandato designan la Junta Directiva para que se lleve a'cabo la
administracién del negocio y quienes podran contar con los departamentos y/o secciones
que consideren pertinentes para cumplir con directrices de la Asamblea General de
Accionistas.

La Gerencia General serd 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, contard con el Departamento de Tramlte y
Préstamos, quienes serdn los asistentes de la Gerencia General en asuntops de promocmn
tramite de aprobacién de créditos; el Departamento de Cobranzas, qulenes seran los
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responsables de llevar a cago todas las gestiones de cobros y trabajar en intima relacién con
la Gerencia General y con el departamento de Tramite y Préstamos y el Departamento de
Contabilidad, quien se encargara de llevar a cabo todas las labores de registro sistematico y
actualizado de las transacciones comerciales de la financiera de acuerdo con las normas de
contabilidad aprobadas en el Republica de Panama para las empresas financieras y preparar
los informes mensuales para la Gerencia General y la para Direccién General de Empresas
Fmanf_"eras dei Mlmsterlo de Comercio ¢ Industrias.

Ad1c1ona1mente con el propdsito de salvaguardar los intereses del Emisor, se contratara a
una Fj irma de Audltores para llevar a cabo la auditoria externa e independiente; al igual que,
las asesonas légales que sean necesarias para salvaguardar los intereses de la empresa.

G. LITIGIOS LEGALES

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

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

V. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A, LIQUIDEZ

La liquidez de una empresa se mide de acuerdo al grado en que pueda hacer frente a sus
obligaciones corrientes a corto plazo. La liquidez implica, por tanto, la capacidad puntual
de conyertir log:activos liquidos para hacer frente a los vencimientos a corto plazo. En este
sentldo al 30de junio de 2008 el Emisor presenta una razén corriente de 1.76% lo que
indica que tiene capacidad de hacer frente a sus obligaciones de corto plazo con sus activos
corrientes.

B. RECURSOS DE CAPITAL

Los accionistas han capitalizado la empresa por un total de US$2,883,543, correspondientes
a la emisién de 285,000 acciones comunes Clase A y utilidades retenidas por la suma de
US$3j3§, 543.

Adicmnalmente el Emisor mantiene préstamos por pagar por la suma de US$2,000,000,
compuestos por dos lineas de crédito rotativas de US$1,500,000 con vencimiento en 180
dias y otra linea de crédito por US$500,000 con vencimiento el 27 de junio de 2009. El
costo promedio de estos recursos es de 7.4% y el Emisor har4 frente a estos compromisos
con los resultados de las operaciones habituales del negocio.

C. RESULTADOS DE LAS OPERACIONES
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Al 30 de junio de 2008, el ingreso neto de intereses y comisiones sobre préstamos
otorgados fue de US$135,123 y el total de otros ingresos que incluyen intereses
ganados en depdésitos a plazo fijo, comisiones de apertura de linea y gastos de
administraciéon fue de US$20,235 , resultando en ingresos operacionales netos por la
suma de US$155,358, mientras que los gastos generales y administrativos para este
periodo ascendieron a la suma de US$121,815, dando como resultado una utllldad
neta de US$33,543 para el Emisor. -

D. ANALISIS DE PERSPECTIVAS

De acuerdo a cifras de la Contraloria General de la Republica, la actividad de
intermediacion financiera crecié 8.4% en el afio 2007 y el crecimiento promedio de esta
actividad desde al afio 1996 ha sido aproximadamente de 4%. Las perspectivas del Emisor
para el final de este periodo fiscal son muy positivas basandose en el continuo crecimiento
de la actividad de factoring, el mantenimiento de la cartera y el manejo eﬁcwnte de costos
de la operacién de la empresa.

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

A. Identidad, funciones y otra informacion relacionada
Los actuales Directores y Dignatarios son:
Valentin Martinez Visquez — Director Presidente

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 7 de agosto de 1960 ; g
Domicilio comercial: Avenida 5ta. Norte, Enrique Geenzier, El Cangrejo casa 17- 1':0
Apartado Postal: 0834-01082, Panama i
Correo electronico: dudley@cwpanama.net

Teléfono: 263-5400

Fax: 269-3589

Obtuvo su titulo de Licenciado en Derecho y Ciencias Politicas, de la Unlver51dad Santa
Maria La Antigua, Panamd en 1984. Posteriormente en 1986 obtuve una Maestrla en
Derecho en la Universidad de Cornell, 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, Asociacion Panamena de Derecho
Maritimo, International Bar Association y Eureseau. Adicionalmente es’Directorde las
sociedades Claramar, S.A. (La Casa del Marisco) y de Pantrust Internacional, S.A, que se
dedica a actividades de Fideicomiso desde la Reptiblica de Panama.

Bolivar Luis Midrquez C. - Director y Vice- Presidente




Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 13 de julio de 1955

Domicilio comércial: Urbanizacién Los Angeles, Calle 63, casa 20 A
Apartado Postal: 0831-01015

Correo electronico: bmarquez@marquezworldwide.com

Teléfono: 236- 0755

Fax: 260 -0930

Obtuvo su titulo de Licenciado en Ciencias Publicitarias de la Universidad de Kansas,
Estados Unidos de América en 1978. Posteriormente, en 1981, obtuvo una Maestria en
Administracién de Negocios en la Universidad de Miami Coral Gables, Estados Unidos de
Aménca Es Presidente y Gerente General de Mérquez Bates Publicidad. Entre 1982 y
1990%se desempeno como Gerente General de Telemetro Canal Trece. Fue Director y
Mlembro del Conute de Crédito de Banco Panamericano, S.A., posteriormente Banco
Cuscatlan por‘mas de 10 afios y en Banco Cuscatlan Honduras por 4afios hasta su
adquisicién por parte de Citigroup. Ha disertado y participado en diversos seminarios de
publlcldad en Panamd y el exterior. Ganador de premios y menciones honorificas por
piezas publicitarias en los concursos publicitarios Congriber y New York Festivals. Ha sido
Profesor de Medios de Comunicacidn en la Universidad del Istmo, Miembro del Consejo
Nacional de la Publicidad, miembro permanente de la Sociedad de Ex-Alumnos y delegado
voluntario de admisiones para Panama de la Universidad de Kansas, miembro de Ja Camara
de Comercm Industrias y Agricultura, Miembro de la Junta Directiva de la Asociacién
Panamena de Agenc:las de Publicidad, miembro de la Junta Directiva del Museo de Arte
Contemporaneo Miembro de la Junta Directiva de la Asociacion Panamefla de Empresas y
re51dente de la Asociacién Internacional de Publicidad/Panama..

Glovanm Ferrarl — Director y Secretario

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 27 de julio de 1960

Domicilio comercial: Zona Libre, Ave. Santa Isabel y San Eladio, calle 20, manzana 32 A
yB. :

Apartado Postal 0302-00504

Correo electrénico: gferrari@farmazona.com

Teléfono: 433- 7600

Fax: 433-1226

Obtuvo su titulo de Bachiller en Administracién de Empresas de la Universidad de Duke,
Carolina del Norte, Estados Unidos de América en 1982. Es Presidente de las empresas
Farmazona, S. A. y Carga Transistmica, S. A. Electo Presidente de la Asociacion de
Usuarios de la Zona Libre de Colon para los periodos 1995/1996, 2000/2001, y 2004,
Ostenta el cargo de Tesorero de la Junta Directiva 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 Cuscatlén de Panama hasta su adquisicién por parte del
Citigroup. Ostenta el cargo de Vice Consul ad Honorem del Perti en la ciudad de Colén
desde el 1985. .




Tito Enrique Dutari M.: Director y Tesorero

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 20 de enero de 1964

Domicilio comercial: Calle 69 Este, San Francisco, casa #55
Apartado Postal: 0832-1233 WTC

Correo electronico: ted@dutarico.com

Teléfono: 226-4320

Fax: 226-4322

Obtuvo su titulo de Licenciado en Derecho y Ciencias Politicas en Ia Umversadad de
Panamd en 1990. Posteriormente obtuvo maestria en Derecho del Queen Mary & Westﬁeld
College de la Universidad de Londres, Reino Unido. Es socio fundador de la firma-forense
Dutari & Co. desde el afio 2003. Entre los afios 1994 y 2003 fue socio de la firma forense
Eisenmann & Dutari, y desde el afio de 1998 fungi6é como Director Suplente de la Junta
Directiva de Banco Panamericano, S.A. (después Banco Cuscatlan de Panamd, S.A.),
siendo nombrado como Principal y Subsecretario en el afio 2003.  Adicionalments, fungi6
como miembro principal del Comité de Crédito de dicha entidad bancaria desde el afio
1999 a fines del afio 2007, y como Presidente del Comité de Auditoria de-la misma entidad
desde el afio 2004. Es Director de Ganadera Edda, S.A., Tabaraba Corporatmn, Grupo
Panameflo de Inversiones, S.A. (Grupasa), Pedersen Holdmgs S.A. (grupo Niels Pedersen,
S.A.), Intercuentas Holdings, Inc., entre otras empresas. Es miembro del:Colegio ] Nacional
de Abogados; Asociacién Internac10na1 de Abogados; Asociacién Panatiefia degDerecho
Maritimo; Cémara de Comercio Industrias y Agricultura de Panama; Asociacion _Nacmnal
de Ganaderos; Fundacién Animales Sanos; Asociacion Para La Cooperacién Cultural.

Ana Rebeca Reyes — Gerente General

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 21 de enero de 1970 :

Domicilio comercial: Ave. Nicanor de Obarrio (Calle 50) vy Calle Juan Ramén Poll,
Edificio Grupo Private Asset Management, segundo piso.
Apartado Postal: 0832-2745

Correo electronico: areyes@corfinpais.com

Teléfono: 264-2114

Fax: 264-2765

Obtuvo su titulo de Licenciada en Finanzas de la Universidad Santa Maria La:Antigua,
Panama en 1993. Entre los afios 1992 y 1997 se desempefié como Oficial de Crédito y
Mercadeo de Panafactoring (Subsidiaria de Banco Panamericano. Desde el afio 2003
labor6 como Gerente de Factoring Cuscatlan (Subsidiaria de Banco Cuscatlan) hasta el mes
de febrero de afio 2008. o

B. COMPENSACION




El Ermsor no: lcontempla planes de compensacién para los Directores, al menos a corto
plazo :

C. PRACTICAS DE LA DIRECTIVA

La Junta Directiva se reunird por lo menos una vez al mes para revisar los resultados
operativos de la empresa y si su ejecucion va acorde con el Plan Estratégico.

Los I_%ﬁfectores no tienen fecha de expiracioén del periodo pactado. Han ejercido el cargo

desd _fsu mlcm’y no existe ningdn contrato entre ellos y la solicitante para la prestacion de
sus servwlos

El Efnisor cuenta con un Comité de Revision vy Auditoria, compuesto por Dani
Kuzniecky, Giovanni Ferrari y Mario Martinelli, los cuales no recibirin
remuneracién hasta que la empresa asi lo determine conveniente. Se reunira
trimestralmente o cuando se considere necesario y entre sus funciones estara revisar
los hallazgos de auditoria, recomendar los auditores externos y revisar la morosidad
de la cartera, a fin de recomendar que se establezcan reservas o provisiones.

D. GOBIE 0 CORPORATIVO
Por ser una empresa cuya operacion inicié el 1 de abril de 2008, el Emisor no ha
implementado ‘atn una politica de gobierno corporativo al tenor del articulo 9, acapite III,
numeral 11 del Acuerdo 6 de 2000. Sin embargo, la Junta Directiva del Emisor tiene la
intencién de adoptar, en un plazo maximo de un (1) afio, normas de buen Gobierno
Corporativo con el fin de enmarcarse en los principios que establece la OECD y que se
detallan a continuacién:
s Proteger los derechos de accionistas
« Asegurar el tratamiento equitativo para todos los accionistas, incluyendo a los
“‘minoritarios y a los extranjeros
.. Todos los accionistas deben tener la oportunidad de obtener una efectiva reparacién
“"de los dafios por la violacién de sus derechos
o Reconocer los derechos de terceras partes interesadas y promover una cooperacion
'f_"actlva entre ellas y las sociedades en la creacién de riqueza, generacién de empleos
. logro de empresas financiera sustentables
«  Asegurar que haya una revelacién adecuada y a tiempo de todos los asuntos
relevantes de la empresa, incluyendo la situacion financiera, su desempefio, la
tenencia accionaria y su administracion.
o Asegurar la gufa estratégica de la compafifa, el monitoreo efectivo del equipo de
wdireccién por el consejo de administracion y las responsabilidades del Consejo de
- Administracion con sus accionistas

Como précticas de Gobierno Corporative, el Emisor contara con los siguientes Comités:

Comité Bjecutivo: compuesto por cuatro (4) directores principales. Delibera con facultades
de la Junta Directiva, semanalmente si fuese necesario.
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Comit¢ de Crédito: compuesto por cinco miembros y dos suplentes alternos. Se encargard
de aprobar Iineas de crédito, transacciones especiales y créditos de mas de US$50,000.00
que no sean créditos de consumo. Los créditos por debajo de esta suma podran ser
aprobados por los Gerentes de cada drea en conjunto con la Gerencia General.

Comité de Revisién y Auditoria: se reunira trimestralmente y entre sus funciones estaran
revisar los hallazgos de auditoria y revisar la morosidad de la cartera, a ﬁn de recomendar
que se establezcan reservas o provisiones.

E. EMPLEADOS
Al 30 de junio de 2008 el Emisor cuenta con catorce (14) empleados

F. PROPIEDAD ACCIONARIA

Grupo de | Cantidad de | % Respecto del | Nimero de | % I que

empleados acciones total de acciones | accionistas “l-representan
enitidas f:respecto: - de  la

|- cantidad ‘total de
| accionistas.

Directores, 285,000 100% 14 100%

Dignatarios,

Ejecutivos y

Administradores

Ningiin accionista individual ejerce control sobre ¢l Emisor.

VI. ACCIONISTAS

Grupo de ‘
Acciones / | No. de acciones % del total 1\{0' fle % de-l to.tal de
. acclonistas accionistas
Certiftcado g
1 70,000 24.56% 1 24.56%
6 40,000 14.04% 1 14.04%
2 30,000 10.53% 1 10.53%
14 25,000 8.77% 1 8.77%
15 25,000 8.77% 1 8.77%
8 20,000 7.02% 1 7. oz%
10 20,000 7.02% 1 7.02%
5 10,000 3.51% 1 3.51%
7 10,000 3.51% 1 3.51%
12 10,000 351% 1 3.51%
13 10,000 3.51% 1 3.51%
9 5,000 1.75% 1 1. 75%
11 5,000 1.75% 1




19 5,000 1.75% 1 1.75%
Totales 285,000 100.00% 14 100.00%

VIL _ASESORLEGAL Y AUDITORES

Asesor Legal #

Morgan & Morgan con oficinas en Calle 53, PH MMG Tower, Piso No.16, teléfono 265-
7777, fax 265-7700, apartado postal 0832-00232 World Trade Center, Panama, Repiblica
de Panam4, actué como el asesor legal del Emisor para los fines del registro de la oferta
publica de los Bonos. El Lic. Mario A. De Diego G. es el contacto principal, correo
electrénico cucodega@morimor.com.

Auditer Externo

El auditor extéino 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 v el contacto principal es el licenciado José Mann, cuyo teléfono es el 303-4100 y
corred electronico infopanama@deloitte.com/pa

VIII. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

MMG Asset Management, Corp designado como agente colocador y agente de pago,
registro y transferencia de los Bonos es subsidiaria de MMG Bank Corporation, sociedad
que ha sido des1gnada para actuar como Agente de Pago, Registro y Transferencia y
ademas forma parte del mismo grupo econdmico que el asesor legal. Ademds, es accionista
de la Bolsa de'Valores de Panama, S.A. y de la Central Latinoamericana de Valores, S.A.
(LATINCLEAR)

MMG Bank Corporatlon fungira como fiduciario del Fideicomiso de Garantia.

La seﬁora Marielena Garcia Maritano, Gerente General de MMG Asset Management,
Corp, es directora de Bolsa de Valores de Panama, S.A.

El llcencmdo Dulc1d10 de la Guardia es Ejecutivo de MMG Bank Corp, y es director de
Bolsade Valores de Panam4, S.A.

IX. TRATAMIENTO FISCAL:

Los inversionistas en los Bonos gozardn de varios beneficios fiscales. Cada interesado en
invertir en los Bonos deberd cerciorarse independientemente de las consecuencias fiscales
de su inversién en estos. A manera informativa, y sin que ello constituya una declaracion o
garantfa del Emisor sobre los beneficios fiscales de invertir en los Bonos, se a continuacion
se presenta un resumen de lo dispuesto en la ley respecto a tales beneficios:
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A, GANANCIAS PROVENIENTES DE LA ENAJENACION DE LQS BON@S

El articulo 269 del Decreto Ley 1 de 1999, tal como ha sido reformado, establece que para
los efectos del impuesto sobre la renta, impuesto sobre dividendos e impuesto
complementario, las ganancias derivadas de la enajenacién de los Bonos no estardn
gravadas con dichos impuestos, mientras que las pérdidas derivadas de la enajendcion no
seran deducibles, siempre que: (i) los Bonos hayan sido registrados en la Comisién
Nacional de Valores, y (ii) la enajenacién se dé a través de una bolsa de valores u otro
mercado organizado.

Los Bonos seran registrados en la Comisién Nacional de Valores y hstados en la Bolsa de
Valores de Panama S.A., y, en consecuencia las ganancias de capital i ‘que se obtengan
mediante la enajenacion de los Bonos a través de una bolsa de valores-u otro mercado
organizado estaran exentas del pago de Impuesto Sobre la Renta, de Dividendos y
Complementario.

B.  INTERESES GENERADOS POR LOS BONOS

El articulo 270 del Decreto Ley 1 de 1999 establece que los intereses que se paguen sobre
los Bonos estaran exentos del pago del impuesto sobre la renta, siempre que: (i) los Bonos
hayan sido registrados en la Comisién Nacional de Valores, y (ii) sean colocados a través
de una bolsa de valores o de otro mercado organizado. &

En vista de que el Emisor colocara los Bonos a través de Ia Bolsa de Valores de Panama,
S.A., los Tenedores Registrados de los mismos gozaran de este beneficio fiscal.

Esta seccion es meramente informativa y no constituye una declaracidn o garantia del
Emisor sobre el tratamiento fiscal de los Bonos. Cada Tenedor Registrado "debera
independientemente cerciorarse del trato fiscal de su inversién en los Bonos antes de
invertir en los mismos. .

Modificaciones y Cambios

Las modificaciones que el Emisor pretenda realizar a los términos y las condiciones de los
Bonos y de los demas documentos que respaldan la oferta publica de los Bonos, deberd
hacerse de conformidad con el Acuerdo 4-2003 de 11 de abril de 2003 por el cual la
Comision Nacional de Valores adopta el procedimiento para la presentacién de solicitudes
de registro de modificaciones a términos y condiciones de valores reglstrados en la
Comisioén Nacional de Valores. : :

El Emisor se reserva el derecho de efectuar modificaciones futuras a los termmos y
condiciones de esta emisién con el propésito de remediar ambigiiedades: o para ‘corregir
errores evidentes o inconsistencias en la documentacion cumphendose el .proceso
establecido por la Comisién Nacional de Valores en el referido Acuerdo 4 2003 @ en los
Acuerdos posteriores que lo subroguen. e

Para poder modificar los Términos y Condiciones de los Bonos y para otorgar cualquier
dispensa al Emisor en cuanto al cumplimiento de sus obligaciones se requerird el
consentimiento de aquellos Tenedores Registrados que representen al menos el cincuenta y




uno: (51%) por ciento del valor nominal total de los Bonos en ese momento emitidos y en
c1rculacxon, exceptuando lo referente a cambios en la Tasa de Interés, amortizacién a
capltal plazo . de vencimiento y garantias, temas estos que requeriran el consentimiento
del c1en por c1ento (100%) de los Tenedores Registrados.

Los térmmos y condlclones de los demas contratos y documentos que respaldan la oferta
publica de Bonos deberan contar con el consentimiento de los Tenedores Registrados, de
acuerdo al niimero de votos o porcentajes requeridos en el respectivo documento.

X. OTRA INFORMACION:

La of¢ita publica de que trata este Prospecto Informativo y los Bonos de esta Emision estan
sujetés a las leyes de la Republica de Panama y a Acuerdos, reglamentos y resoluciones
adoptados pot-la Comisién Nacional de Valores sobre la materia. Copias de la
docmnentacmn ‘completa requerida para la autorizacion de esta oferta piblica al igual que
de ofros documentos que amparan y complementan la informacién presentada en este
Prospecto Informativo podra ser libremente examinadas por cualquier interesado en las
oficinas de la Comisién Naciona) de Valores ubicadas en el piso 2 del Edificio Bay Mall,
oficina 206 en la Avenida Balboa, 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 relacién a esta Emision, distinta a la expresamente contemplada
en este Prospecto Informativo. Ni los asesores financieros, ni los auditores o asesores
legales del Erisor asumen ninguna responsabilidad por el contenido de este Prospecto
Informativo. __La informacién contenida en este Prospecto Informativo es sélo
responsabilidad del Emisor.
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