PROSPECTO INFORMATIVO

PARQUE INDUSTRIAL Y CORPORATIVO SUR, S.A.

PARQUE INDUSTRIAL Y CORPORATIVO SUR, S.A. (en adelante denominado, el “Emisor”), es una sociedad anonima organizada de acuerdo con las leyes de la Republica
de Panama, mediante Escritura Publica No. 10,356 de 29 de diciembre de 2005, de Ia Notaria Novena del Circuito, inscrita a la Ficha 512616, Documento 890666, de la Seccidn
de Micropelicula (Mercantil) del Registro Piblico de la Reptblica de Panama. El Emisor se encuentra domiciliado en Torre Banistmo — PH Plaza Canaima, Piso 20, Ave. Samuel
Lewis, Obarrio, Panams, Republica de Panama. Parque Inditrial y Corporativo Sur, S.A. es 100% subsidiaria de Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A. 6 Prima SI1I,
S.A., sociedad registrada como una Sociedad de Inversién Inmobiliaria autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama mediante Resolicion SMV No.

264 de 15 de mayo de 2015.
PROGRAMA ROTATIVO DE BONOS CORPORATIVOS
US$100,000,000.00

Oferta Plblica de Bonos Corporativos Rotativos (en adelante los “Bonos™, los “Bonos Corporativos™ o Jos “Bonos Corporativos Rotatives™) que serin emitidos en muiltiples
Serles, que podran ser Series Senior o Series Subordinadas bajo un programa rotativo en el cual el saldo insoluto de los Bonos emitidos y en circulacidn, en un solo momento, no
podré exceder de Cien millones de Dolares (US$100,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América. En base 2 los estados financieros auditados al 31 de
diciembre de 2018 y estados financieros interinos al 30 de junio de 2019, el valor nominal de la presente emision representa respectivamente cero punto setenta y siete (0.77) y
cero punto setenta y seis (0.76) veces el patrimonio del Emisor. Los Bonos serdn emitidos en titulos nominativos, registrados y sin cupones, en denominaciones de mil délares
(US$1,000.00) o sus multiplos. Los Bonos Corporativos seran ofrecidos inicialmente a un precio a la par, es decir al cien por ciento (100%) de su valor nominal, pero podrén ser
objeto de deducciones o descuentos asi como de primas o sobreprecios, segim lo determine el Emisor, de acuerdo a sus necesidades y las condiciones del mercado. Los
nversionistas tendran derecho a solicitar la materializacion de su inversion, mediante la emision fisica de uno o mas Bonos. El programa rotativo de los Bonos Cotporativos tendrd
unplazo de vigencia que no excederd a diez (10) afios. A opcién del Emisor, los Bonos Corporativos podran ser emitidos en una o més Series, con plazos de pago de capital de hasta
diez (10) afios contados a partir de la Fecha de Emision Respectiva de cada Serie.

Los Bonos de cada Serie devengaran intereses a partir de su Fecha de Emisién y hasta su Fecha de Vencimiento o Redencion Anticipada. La tasa de interés sera fijada por el
Emisor antes de la Fecha de Oferta Respectiva y la misma podré ser fija o variable. En caso de ser una tasa'fija, los Bonos devengardn una tasa fija de interés anual que sera
determinada por e! Emisor segiin sus necesidades y Ia demanda del mercado y que serd comunicada mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3)
Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. La tasa de interés variable también seré determinada por el Emisor segiin sus necesidades y la demanda del mercado y
comunicada mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva y sera la que resulte de sumar un
margen, a ser establecido exclusivamente por el Emisor, a aquella tasa Libor (London Interbank Rate) que bancos de primera linea requieran entre si para depésitos en Délares, a
un (1), tres (3) o seis (6) mes(es) de plazo, en el mercado interbancario de Londres (London Interbank Market). En caso que la tasa de interés de Bonos de una Serie sea variable,
la tasa de interés variable de los Bonos de dicha Serie se revisara y fijaré tres (3) Dias Habiles antes del inicio de cada Periodo de Interés por empezar. Para cada una de las Series
de Bonos que se trate, el Emisor determinara la periodicidad del pago de intereses, Ia cual podré ser mensual, trimestral o anual. B pago de intereses se hara el Ultimo dia de cada
Periodo de Interés (cada uno, un “Fecha de Pago de Interés™), y en caso de no ser este un Dia Hibil, entonces el pago se hara el primer Dia Habil siguiente, hasta su respectiva
Fecha de Vencimiento o Redencion Anticipada. La base para el calculo de intereses seré dias calendarios/360. Para cada una de las Series, el valor nominal de cada Bono se podré
pagar mediante un solo pago a capital en su Fecha de Vencimiento o mediante amortizaciones iguales a capital, cuyos pagos podrén ser realizados con la frecuencia que establezca
el Emisor para cada Serie, ya sea mediante pagos mensuales, trimestrales o anuales. Los Bonos podran ser redimidos anticipadamente por ¢l Emisor. El Emisor comunicara
mediante suplemento al Prospecto Informativo a la Superintendencia del Mercado de Valores de la Repiblica de Panamd y a la Bolsa de Valores de Panam4, S.A., la Serie de
Bonos a ser ofrecida, la Fecha de Oferta Respectiva, la Fecha de Emisidn Respectiva, el monto, Garantias (si hubiere), el Periodo de Gracia (si hubiere), el Pago de Capital
especificando si se pagaré en la Fecha de Vencimiento u otra periodicidad segiin lo determine €l Emisor, en cuyo caso debera incluir la respectiva tabla de amortizacién del capital,
Ia Fecha de Vencimiento, la Tasa de Interés, €l Periodo de Interés y los Dias de Pago de Intereses con no menos tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de
cada Serie. A la fecha de impresién del presente Prospecto, la Emision cuenta con garantias que efectivamente garanticen el cumplimiento de las obligaciones derivadas de la
Serie Ay sus sub Series de los Bonos, segiin consta mediante el Fideicomiso de Garantia suscrito el 30 de Jjunio de 2017 y su reforma segin consta mediante escritura piblica
No. 9,675 de fecha 18 de septiembre de 2019 inscrita al Folio No. 301282275, el dia 23 de septiembre de 2019 en la Seccién de Mercantil del Registro Publico de Panamé (en
adelante el “Fideicomiso de la Seric A™). El Emisor podra ademés emitir una o més Series Senior adicionales con o sin garantia. En caso de emitir Series Senior adicionales con
garantia el Emisor podré constituir un fideicomiso de garantia adicional , en cuyo caso la informacién sobre las garantias adicionales y Ia documentacion relacionada a la misma, en
caso de haberlas, de cualquiera de las Series Senior con garantia, serd remitida a la SMV con un plazo suficientemente amplio para que sea analizada y aprobada. Luego de contar con
Ia respectiva aprobacién de la SMV, el Emisor podra ofrecer la Serie Senior con la garantia respectiva. La documentacién relacionada a la garantia y al fiduciario debera cumplir con lo
establecido en la seccibn de garantias del Texto Unico det Acuerdo No. 2-10 y sus modificaciones.

La Emisién cuenta con ung calificacion de riesgo local de AA- pa otorgada por MOODY 'S LOCAL PA CALIFICADORA DE RIESGO, S.A. el 2 de diciembre de 2019, UNA
CALIFICACION DE RIESGO NO GARANTIZA EL REPAGO DE LA EMISION.

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

EN LAS SOLICITUDES DE REGISTRO ASI COMO LA DEMAS DOCUMENTACION E INFORMACION PRESENTADAPOR EL EMISOR PARA EL
REGISTRO DE LA EMISION.

Precio al pablico* Gastos de Ia Emision** Cantidad Neta al Emisor
Por unidad US$1,000.00 Us$6.73 US$993.27
Total US$100,000,000.00 US$673,025.00 US$99,326,975.00

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

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

Fecha de Oferta Inicial: 30 de diciembre de 2019 Fecha de Impresion: 23 de diciembre de 2019

Resolucion SMV No. 576-19 del 23 de diciembre de 2019



EMISOR
PARQUE INDUSTRIAL V CORPORATIVO SUR, S.A.
Torre Banistmo ~ PH Plaza Canaima, Piso 20
Ave. Samuel Lewis, Cbarrio
Apartado Postal 0816 - 01659
Panansd, Repiiblica de Panama
Teléfono. 263-4400
Atencidn” Salomon Hanono
Coreo elevtednico: o is :
WEWLLAIGUSSIDENAEA. 0N

CASAS DE VALORES Y PUESTOS DE BOLSA/
AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA
MMG BANK CORPORATION
MMG Tower, Piso 22
Avenida Paseo del Mar, Costa del Este

Apartado Postal 0832-02453
Panams, Repiblica de Panam#s
Teléfono: 265-7500
Atencidn: Marielena Garcia Maritano
Correo electronico i

ASESCR FINANCIERO
MMG BANK CORPORATION
MMG Tower, Piso 22
Avenida Pasen del Mar, Costa del Esta
Apartado Postal 0832-02453
Panama, Repiblics de Panama
Teléfono: 265-7600
Atencion: Marielena Garcia Mariiano
Carreo electrdnico: Manem o

FIDUCIARIO DE LA SERIE A

THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S.A.
Torre de las Américas, Torre A, Piso §
Calle Punia Darién, Punta Pacifica
Apartado Postal 085300174
Panamé, Republica de Penama
Teléfono: 282-7900
Atencidn: Cheisty Lopez

Carren elecitdnice: giugisty lopes?y

ASESOR LEGAIL
MORGAN & MORGAN
MMG Tower, Fiso 25
Avenida Paseo del Mar, Costs del Esto
Apartado Postal 083202453
Panamé, Repiblica de Panamé
Teléfono: (507) 265-7777
Atencién Roberto Vidal

Cotreo electronico: o idaia

o cont

AUDITORES EXTERNOS
BAKER TILLY
Avenidz Samuel Lewis y Calle 55 Bste
Plaza Obarrio, Piso 1, Oficina 111
Apariado (819.00545
Panami, Repiblica de Panamd
Tekfono: 310-0950
Atencion: Alvare Avala
Carieo elechonico. sayala@lakertilly.com pa

wEY

REGISTRO
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Calle 50, PH Globel Flezg, Piso 8
Apartado Postal 0832-2281
Panama, Replblica de Panama
Teléfann: S01-1700: Fax: 501-1709
info@super values. gob.ps

wwssmervaloes gobpa

AGENCIA CALIFICADORA DE RIESGODE LOS
VALORES
MOODY'S LOCAL PA CALIFICADORA DE RIEESGO,
5.A.
Edificio Frontense, Pisc 4, Oficing 5-A
Calle 50 y 54 Este, Bella Vista
Panamé, Repiblica de Panama
Teléfono: 214-3750
Persona de contacte; Juan Manvel Martans
Email: juan martans@moodys.com

wws podvsigeal.com

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

Avenida Faderico Bayd y Calle 43 Belia Vists,
Edificio Bolsa de Valores, Planta Baja
Apartado Postal 0823-046573
Pavama, Repiblica de Panama
Teléfono 214-6108, Fax: 214-8175

Atencidn: Lerzy Bati
Correo electronico: [batist:

LISTADO DE VALORES
BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A.
Avenide Federico Boyd y Calle 49 Bells Vista,

Edificio Bolsa de Velores, Primes Piso
Apartada Postal 082300963
Panamd, Republics de Panama
Teléfono 269-1966, Fax: 3692457
Atencién: Myms Palom

Carmrea electrérico: megpak
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L FACTORES DE RIESGO

Toda inversidn conlleva riesgos de una eventual pérdida total o parcial del capital o de no obtener la ganancia yo
ol rendimiento esperado. Los interesados en comprar los Bonos Corporativos deben cerciorarse que entienden los
riesgos que se describen en esta seccidn del Prospecto Tnformativo, los cuales, al mejor saber y erntender del
Emisor, sus directores, dignatarios, ejecutivos, empleados, asesores y demés personas relacionadas, han sido
identificados como aquellos que, de suscitarse, pudieran afectar las fuentes de pago de los Bonos Corporativos.

La informacion proporcionada a continuacion, en ningtin caso sustituye las consultas y asesorias que el interesada
debe efectuar ¥ obtener de sus asesorcs legales, fiscales, contables v cualesquicra otros que ¢stime nocesario
consultar a los efectos de tomar su decisién en relacion con fa posible inversion en los Bonos Corporativos.

La inversion en fos Bonos Corporativos constituye una declaracién por parte del inversionista de que ha leido,
entendido y aceplado los factores de riesgo Y demis términos y condiciones establecidos en los Bonos
Corporativos y en este Prospecto Informativo,

A. DE LA OFERTA
1. Eszistencia de acreencias que tengan preferéncia o prelacion en el cobro sobre Ia emision

El pago a capital ¢ intereses de los Bonos no tiene preferencia sobre las demis acreencias que sc tengan contra ef
Emisor, excepto porlas prelaciones establecidas en este prospecto y por las leyes aplicables en caso de declaratoria
de toma de control administrativo, reorganizacién o fiquidacidn forzosa.

2. Riesgo de liquidez de mercado secundario

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

No existen vircunstanciss o estipulaciones que puedan menascabar la Hiquidez de los valores que se ofrezcan, tales
como ntmero fimitado de tenedores, restricciones a los porcenigjes de tenencia, y/o derechos preferentes, entre
olros.

3. Riesgo de uso de fondos

El producto de 1a presente emisién serd utilizado principalmente para refinanciamiento de obligaciones det Emisor
© sus afiliadas, asi como otras necesidades del Emisor tsles comn capilal de trabajo, inventarios, inversiones,
necesidades de flujo de efectivo /o para adquirir valores que se negocien en una bolsa de valores u otro mercado
organizado, ya sea local ¢ internacional. Sin embargo, por tratarse de una emision rotative, corresponderd a Ja
administracién del Emisor decidir sobre ¢l nso de los fondos & través de la vigeneia dol Programa Rotativo, cn
atencion a las necesidades financieras def Emisor, asi come también en consideracion a los cambios que pudieran
darse en relacion con las condiciones financieras de los mercados de capitales.

4. Riesgo de renovacion de contratos de arrendamiento

No existe. garantia de que los contratos de subarrendamiento celebrados por ¢ emisor, en calidad de
subarrendedor, serén renovados en su fecha de expiracion, ni que Ios téminos v condiciones de la renovacion
seran sirmlares a los actuales,

5. Riesgo de disminucién general de precios de alquiler de las propiedades

Una disminucidn importante de los precios de alquiler de propiedades puede afectar adversamente fa capacidad
de pago de la Emisién.

6. Responsabilidad limitada

El articulo 39 de 1a Ley 32 de 1927 sobre Sociedades Andnimas de 1a Repiblics de Panama establece que los
accionistas s6lo son responsables respecto a los acreedores de la compafifa hasta fa cantidad que adeuden a cuenta
de sus acciones. En caso de quichra o insolvencia, ¢l accionista que tiene sys acciones fotalmente pagadas no tiene
que hacer frente ala totalidad de las obligacioncs de [a socicdad, es decir, responde hasta ef Hmite de su aportacién
ya realizada.

7. Ausencia de garantias

A lafecha de impresidn del presentc Prospecto, la Emisidn cuenta con garantias para cfectivamente garantizar fas
obligaciones derivadas de la Serie A y sus sub Series de los Bonos mediante el Fideicomiso dela Serie A, suscrito



el 30 de junio de 2017 y su reforma mediante escritura piiblica No. 9,675 de fecha 18 de septicmbre de 2019,
inscrita al Folio No. 30128275, Seccién Mercantil del Registro Piblico de Panama.

En caso de que el Emisor decida garantizar una o més Series Senior adicionales, a la focha de este Prospecto
Informative, no se cuenta con un detalle de los biencs que conformen ¢! fideiconiiso de garantia; por consiguiente,
se¢ desconoce {a naturaleza, ef estado, el titular v ] valor de los bienes del mismo; sin embargo, el Emisor cuenta con
los plazos que por normativa de Ja SMV se le otorgan para constituirel fideicomiso de garantia v traspasar los bienes
que conformen el mismo,

A la fecha de este Prospecto Informativo las Series Subordinadas no cuentan con garantias,
8. Riesgo por Constitucién de Garantia

A opeidn del Emisor, el cumplimiento de fas obligaciones derivadas de los Bonos Corporativos de una o méas
Series, serd garantizado a través de wno o més Fideicomisos, suyo procedimiente de constitucién o adicién de
bienes al fideicomiso pudiera verse afectado por demoras ajenas al Emisor.

9. Riesgo de liberacién, segregacion y sustitucién de los bienes fideicomitidos

La fiberacién de uno o més de los Bienes Fideicomitidos podria disminuir la relacién de servicio de deuda vde
deuda al valor de las garantias requerida, sin embargo. de ser asi, ef Fideicomitente deberd entregar a el Fiduciario,
bienes consisteates en dinero en efectivo, otra garantia igual o de la misma clase, para reemplazar aquellas cuya
liberacién estd siendo solicitada, siguiendo el procedimiento que se establezca en el Fideicomiso. La liberacion,
sustitueidn ¢ segregacion de los bienes fideicomitidos podiian afectar la fiquidez de los mismos toda vez que
existe el riesge de menoscabo del valor de una venta rapida, de darse la necesidad de ser liquidados por el
Fiduciario.

16. Riesgo por Cargos 2 bienes fiduciarios

En caso de que el Emisor no pague al Fiduciario los honorarios ¥ gastos o las indemnizaciones a que se refiere e
contrato de fideicomiso, o cualquier otra suma que el Emisor deba pagar al Fiduciario en virtud del contrato de
fideicomiso, el Fiduciario podrd pagarse o descontarse los mismos de los bienes Aduciarios por {o tanto el
patrimonio del fideicomiso podria verse disminuido.

11, Ausencia de fondo de amortizacion

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

12. Riesgo de Vencimiente Antidipade ante eventos de incumplimicnto

Ante Eventos de Incumplimiento ¢l rendimiento esperado de Ia inversion eg los Bonos podria verse afectado, en
caso de declararse el vencimiento anticipado.

13. Redencién anticipada

Los Bonos podrén ser redimidos anticipadamente, parcial o totalmente, 2 opcidn del Emisor en Ja fecha en que
asi fo determine. Esto implica que i Ias tasas de interés dot mercado disminuyesen respecto a los niveles de tasas
de 1nterés vigentes en el momento en el que se emiticron los Bones, el Emisor podria redimir dichos Bonos para
refinanciarse a un costo menor, en cuyo caso los Tenedores quedarian sujetos al fesgo de reinversion. Por otro
lado, si un inversionista adquiriese los Bonos por un precio superior & su valor nominal y los Bonos fueran
redimidos anticipadamente, el rendimiento parz el inversionista se verd afectado.

La redencién anticipada de los Series Subordinadas estard condicionada a que hayan sido canceladas en su
totalidad las Series Sentor.

14. Riesgo de modificacion y cambios

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al prospecto y deméas documentos que respaldan la oferta
pibhica de los Bonos con el exclusivo propésito de remediar ambigiiedades o para corregir errores evidentes o
inconsistencias en la documentaciGn,

15. Causales de vencimiento anticipade de los valores

En el caso de que un Evento de Incumplimiento no sea subsanado dentro de los plazos establecidos en este

Prospecto, existe el fiesgo de que los Bonos sean declarados de plazo vencido teniendo como consecuencia que
el inversionista sea afectado en su expectativa de retormo sobre la inversion.

L




Les siguientes constituiran los eventos de incumplimiente bajo los Benogs (cada uno, un “Evento de Incumplimiento”
que, de materializarse lnego de cumplido el Pedodo de Cura respectivo, los Tencdores de una Serie en particular
podrin actuar conforme a lo establecido en el numeral 36 de este Prospecto Informativo, con respecto a la Declarasion
de Vencimiento Anticipado:

1. Bi el Emisor deja de realizar cusiquier pago en concepto de capital o intereses derivados de los Bonos
en el dia de pago correspondiente. En caso de que suceda algin Evento de Incumplimiento del Emisor
bajo esta causal, el Emisor tendré un perfodo de cura de quince (15) dias calendarics, contados a parti
de la fecha en que se debié realizar ¢l pago, para remediar y subsanar ¢l Evento de Incumplimiento,
v realizar el pago correspondiente de capital o intereses derivados de los Bones,

Siel Emisor quedara en concurso de acreedores o fuere declamado insolvente.

Si el Emisor no cumpliese con las obfigaciones & su cargo contenidas en este prospecto informativo o en
los Bonos, excepto por aquellas que pucden ser dispensadas por €] voto favorable de la Mavoria de
Tenedores o Mayoria de Tenedores de una Serie.

W

Los Eventes de Incumplimiento detallados en el presente Prospecto Informative se mantendrén durante la
vigencia de la Emisior: sin embargo, el Emisor podrd incluir cualquier Evento de Tncumplimiento adicional, con
fos periodos de cura que le aplique, que sea requerido o conveniente para cada Serie de Bopos, manteniendo ¢l
periodo de cura que comresponda tanto para el pago de capital ¢ interescs como para los demés eventos de
incumplimiento, el cual serd comunicado mediante Suplemento al Prospecto Informativae con un plazo
suficientemente amplio antes de 1a Fecha de Oferta Res pectiva de cada Serie de Bonos para que sea analizado v
aprobado.

En case de que ¢l Agente de Pago tenga conocimiento de vno o més Eventos de Incumplimiento, deberd notificarlo
por escrito al Emisor, al Fiduciario, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa de Valores de
Panamd y a cada uno de los Tenedores Registrados de la Serie de que se trate.

16. Obligaciones de hacer y no hacer, condiciones financieras {en caso de incumplimiento)

En caso que el Emisor incumpla con cualquiera de sus Obligaciones de Hacer y Obligaciones de No Hacer, el o
los Tenedores podran solicitar que se declare ¢l vencimiento anticipado de la emisién en cuyo caso el rendimiento
esperado de los Tenedores pudiera verse afectado.

Las Obligaciones de Hacer, Obligaciones de No Hacer y Condiciones Financicras detalladas en ¢f presente
Prospecto Informativo se mantendran durante la vigencia de la Emisién; sin embargo, el Emisor poxdré inclwir
cualquier Obligacién de Hacer y/u Obligaciones de No Hacer, asi como Condiciones Financieras adicionales que
sean requeridas o convenientes para cada Serie de Bonos, mediante Suplemento o} Prospecto Informativo s mas
tardar tres (3) Dias Habiles antes de la Focha de Oferta Respectiva de cada Serie de Bonos.

17. Periodo de vigencia del Programa Rotativo
El Programa Rotative de los Bonos tendrd un plazo de vigencia que no excederd a diez. (10) afios.
18. Riesgo de existencia de Fideicomiso émuibus
Existe el riesgo de que un mismo fideicomiso constitvido o por constituirse, por parte del Emisor,
garantice adicionalmente otras obligaciones det Emisor distintas a Ia Emisin.

B. DEL EMISOR
1. Razones Finanderas: Apalancamiento de deuds, ROA y ROE
El nivel de apalancamiento tota} (pasivos / patnmenio) del Emisor se mantuvo en 0.37 veces el 30 de junio de
2019 en comparacion a 0.39 veces el 31 de diciembre de 2018. La rentabilidad del Emisor sobre sus activos
promedio durante ef afio fiscal terminado el 31 de diciembre de 2018 (ROA) fuc de 6.10% v 1a rentabilidad del
Emisor sobre su patrimonio promedic durante el afio fiscal terminado ¢l 31 de diciembre de 2018 (ROE) fue de
8.59%.
De colocarse fos Bonos por ia totalidad del monto de esta oferta, en base a los estados financieros auditados al 31
de diciembre de 2018 y estados financieros interinos al 30 de junio de 2019, el valor nominal de la presente

emision representa respectivamente cero punto setenta v sicte (0.77) y cero puntos setenta v seis {0.76) veces el
patamonic del Emisor.




2. Riesgo de tasa de interés

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

3. Volatilidad de los precios de la materia prima o fluctuacién del costo de la materia prima para Ia
produceién

La volatilidad en los piccios de Ias materias primas no afecta directamente al Emisor; sin embargo, se pudiesen
ver afectados algunos de sus clientes ¢ inversiones Io que pudiese tener un impacto negativo en los resultados del
Emisor.

4. Riesgo de prindpios y procedimientos de Gobierno Corporativo

El Emisor ha adoptado parcialmente las normas de buen gobierno corporativo aplicables a Prima Sociedad de
Inversién Inmobiliana, 8.A., como sociedad controladora, adecudndolas en su caso al Emisor. Prima Sociedad de
Inversién Inmobiliaria , S.A., sigue sus propios lineamientos en la materia basados en lo que, a su entender,
indican las normas de la SMV para una sociedad de inversion inmobiliaria autoadministrada v algupas
recomendaciones de fa SMV de Panamé como algunas de las contenidas en el Acuerdo 12-2003.

5. Riesgo de mercado

La industria inmobiliania, principal actividad comercial del Emisor, es ciclica v esta expuesta a vaivenes del
mercado. Entre otros factores, los siguientes pueden tener una incidencia on el desempefio del Emisor:

a. Eldesempeiio de la economia panamedia y global.

b. Oferta y demanda inmobiliaria en Panamé de espacios de oficinas v locales comerciales similares.

6. Riesgo de fuentes externas de ingresos
El Emisor no tendrh fuentes externas de ingresos,
7. Riesgo de crédito operative

Las actividades del Emisor se limitan actualmente a aquellas relacionadas con el subarrendamiento y
administracién de propiedades inmobiliarias. Si el flyjo de ingresos Hega a verse interrumpido, existe ¢f riesgo do
1o contar con lineas de crédito operativas para obtener la liquidez necesaria para afrontar los gastos generales,
administrativos, operativos v los gastos de servicio a la deuda.

Ne obstante lo anterior, El Emisor se encuentra expuesto al riesgo del crédito, riesgo que pudiese incrementar en
pericdos de desaceleracion econdmica.

8. Riesgo de liquidez de fondeo

Las actividades del Emisor se limitan actualmente a aguellas relacionadas con el arrendamiento v administracion
de propiedades inmobiliarias. Si ¢l flujo de ingresos Hega a verse imerrumpido, existe ¢l riesgo de no contar con
suficiente liquidez para afrontar Ios gastos generales, adming strativos, operativos v los gastos de servicio de deuda.

9. Riesgo operacional

Las sctividades del Emisor se limitan a aquellas relacionadas con ef subarrendamiento v administracién de
propiedades inmobiliarias. Si bien la mayoria de los contratos de subarrendamiento vigenles fienen plazos
determinados, 1o existe garantia de que el Emisor puedan mantener el nivel de ocupacién en of futuro.

16. Riesgo por efectos oeasionados por la naturaleza

Existe el nesgo de que los desastres naturales, dependicndo de su magnitud, pueden tener un impacto adverso
considerable en los bienes que pudiesen sorvir de garantia a la presente enston.

Un desastre natural podria tener un impacto severo sobre fos activos fisicos del Emisor o causar la inferrupcion
de los subarrendamientos de los activos. Adicionalmente, el Emisor no puede asegurar que el alcance de los dafios
sufridos debido & un desastre natural; no excederd los limites de cobortura de sus polizas de seguro. Por otra parte,
los efectos de un desastre natural en la cconomia panamefia podrian ser severos y profongados, causando un
declive en la demanda y necesidad de arrendar los bienes otorgados en garantia. La ocurrencia de un desastre
natural, particularments uno que cause dafios que excedan fa cobertura de las pélizas de seguro, podria tener un
efecto adverso significativo en e} negocio del Ensisor, su condicién financiera ¥ sus resultados operativos.




11. Riesge de valores disponibles para la venta. Detalle de valores registrados y en circulacidn.

A la fecha de este Prospecto Informativo, ef Emisor mantiene registrada y en circulacion una emisidn de bonos
corporativos, oferta piblica que ha sido autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama
mediante Resolucion SMV No. 480-2013 de 21 de noviembre de 2013. El Emisor es subsidiaria 100% de Prima
Sociedad de Inversién Inmobiliania, S.A., registrada como una Sociedad de Inversién Inmobiliaria sutorizada por
la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamé mediante Resolucién SMV No. 264 de 15 de mayo de
2015,

12. Riesgo fiscal

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

13. Riesgo de Reduccién Patrimonial

Una reduccion patrimonial del Emisor como resultado de utilidades refenidas negativas puede tener un efecto
adverso en la condicidn financiera del Emisor deteriomndo sus indicadores de apalancamiento,

14. Riesgo por ausencia de prestamista de tltinio recarso

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

15. Riesgo de competencia

Existela posibilidad de que el mercado en el que compite el Emisor; se sature, lo cual podria afectar negativamente
lz demanda de inmuebles comerciales v como consecuencia la ocupacidn yfo los cdnones de subarrendamiento
que percibe ¢l Emisor, lo cual podria afectar adversamente Ia capacidad de pago de la presente Emisién,

C. DE LA INDUSTRIA
L Naturaleza y competencia del negocio

El Emisor se dedica al subarrendamiento de centros de distribucién, depdsitos, locales comerciales v oficinas.
Por ende, el éxito de las operaciones del Emisor dopende directamente do la demanda existentc para el
arrendamiento y/o compra de productos o servicios similares.

2. Cendiciones de competencia

Existen otros proyectos que compiten con el Emisor. La disponibilidad de éstos v otros desarrollos inmobilizrios
de galeras o locales comerciales en ef futuro podrinn causar que la ocupacién de fos bienes inmuebles se reduzea
¢n la medida en quc al momento de renovar los contratos de subarrendamiento vno o mis de los actuales
subarrendatarios opten por trasladarse a otea ubicacion. De 1gual forma, una mayor competencia en el mercado de
locales comerciales podria resultar en la renovacién de los confratos de subarréndamiento a téminos menos
favorables para el Emisor.

3. Cerridas bancarias

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

4. Riesgo de Cambios en las Regulaciones o Legistacion

La industria esth expucsta a cambios y modificaciones en el 4mbito regulatorio gue pudiesen generar
consecuenctas negativas en las operaciones de 1a indestria como o son- 1} cambios en ¢l marco fiscal, 2)
modificaciones a los incentivos oftecidos a multinacionales que s¢ establezcan en Panama, entre otras.

5. Riesgo por volatilidad

Debido a la naturaleza de ja industria donde opera el Emisor, existe riesgo de volatilidad debido a: 1) estabilidad

y plazo de los contratos de alquiler, 2) afto costo de fas barreras de entrada, 3) estabilidad del valor de los activos
de las empresas entre olros.




iL DESCRIPCION DE LA OFERTA
A, DETALLES DE LA OFERTA
1. Autorizacién

La junta directiva y junta de accionistas del Emisor, como consta en ¢f acta de Ja reunion de 2 de octubre de 20189,
autorizé la emisidn y oferta piblica de los Bonos Corporativos Rotativos descritos en este Prospecto Informativo,
sujeto a la autorizacion y registro ante la Superintendencia del Mercade de Valores v en la Bolsa de Valores de
Panamé, S.A.

Los Bonos Corporativos Rotativos seréin emitidos en Series por un monto total de hasta cien millones de délares
(US$100,000,000.00). Bl Emisor notificard a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores
de Panamé, 8.A, mediante un suplemento al Prospecto Informative, s Fecha de Emision Respectiva, 1a Fecha de
Oferia Respectiva, 12 tdsa de interés, la Fecha de Vencimiento, el plazo ¥ el monto de cada Seric de Bonos, las
condiciones de redencion anticipada, si 1a Serie cuenta con garantias o no y, en case positivo, los témminos ¥
condiciones de las mismas; Perfodo de Gracia si lo hubiese; el pago a capital o el cronograma de amortizacién a
capital si lo hubiese; y; 1a Redencién Anticipads, con al menos tres (3} dias habiles antes de Ia Fecha de Oferia
Respectiva.

La fecha de oferta inicial del Programa Rotativo de Bonos Corporativos serd el 30 de diciembre de 2016,
2. Emisor

Los Bonos serin ofrecidos por Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. a titulo do Emisor.
3. Inversionistas

La oferta piblica de los Bonos no esta didgida a algiin tipo en particular de inversionistas,
4. Ausencia de Derecho Preferente de Suseripcion

Ni los accionistas, dircotores, dignatarios, v/o cjecutivos del Emisor, ni otros terceros tendran derecho de
suscripcidn preferentc sobre fos Bonos de la presenic emisidn. Los accionistas, directores, dignatarios yio
ejecutivos del Emisor podran comprar los Bonos de la presente emision si asi lo desean, participando bajo las
niismas condiciones que los demés inversionistas,

5. Ausencia de Limite de Inversién

Ho se ha establecido lmite en cuanto al monto de la inversidn en los Bonos. Tampoco existe fimitacién en cuanto
al niimero de personas que puedan invertir en los Roxos.

6. Tipode Valores

Los valores qu¢ so ofrecen publicamente mediante ¢l presente Prospecto Informative son Bonos Corporatives
Rotativos.

7. Series
Los Bonos Corporativos serdn emitidos de manera rotativa en tantas Series como deterniine el Emisor,

El Emisor podra emitir Series Senfor de manera rotativa {en adelanle v en conjunto con las Serie A vy sus sub
Series las “Series Sendor™), cuyo monto, plaze, tasa de interds Y vencimiento, serin determinados segin lag
necesidades del Emisor v 1a demanda del mercado en la Fecha de Oferta Respectiva de dichas Series, v los mismos
serdn comunicados a la Superintendencia del Mercado de Valores v a la Boisa de Valores de Panama mediante
un suplemento al Prospecto Informativo que seré presentado por lo menos fres {3} Dias Habiles antes de la Fecha
de Oferta Respectiva de la Serie o sub Series sorrespondientes y de su respectiva negociacion en la Bolsa de
Valores do Panamé. Las Series Senior no seran acumulativas y tendran siempre prelacidn sobre lus Seres
Subordinadas del presente Programa Rotativo.

Fl Emisor adicionalmente podra emitir Series Subordigadas que serin emitidos de manera rotativa, cuyos términos
v condiciones respecto de la subordinacién, seran determinados seglm las necesidades del Emisor v la demanda
del mercado en la Fecha de Oferta Respectiva de cade uno de dichos Bonos Subordinados, v los mismos serdn
comunicados a la Superintendencia def Mercado de Valores y a l2 Bolsa de Valores de Panamé mediante un
suplemento al Prospecto Informativo que serd presentado por lo menos tres (3) Dias Habiles antes de 1a Fecha de
Oferta Respectiva de los Series Subordinadas correspondientes v de su respectiva negociacidn en la Bolsa de
Valores de PanamA. Las Series Subordinadas recibirén pagos de infereses v/0 capital siempre que las Series Senior
se encuentren al dia. Las Series Subordinadas seran acumulativas v estardn subordinadas 2 las Series Senior del
presente Programa Rotativo.




8. Moneda de Pago de Ia Obligacion
Las obligaciones de pago derivada de los Bonos se pagarin en Délares de los Estados Unidos de América "USs.
9. Monto de la Emisién del Programa de Bonos Corporatives Rotativos

El valor nominal total y en conjunto de los Bonos seré de hasta Cien Millones de Dolares {US$160,000,000.00),
en demominaciones de mil Dolares (U$$1,000.00) o sus mitltiplos y en tantas Series como lo estime conveniente
el Emisor segiin sus necesidades y condiciones del mercado.

18. Programa Rotativo

El Emisor podré efectuar emisioncs rotativas de los Bonos, en tantas Series como determine el Emisor v la
domanda de mercado reclame, siempre y cuando se respete €] monto autorizado total det programa rotativo de los
Bonos de Cien Millones de Délares (US$100,000,000.00), y que 12 nueva venta de Bonos se reafice por los plazos
estipulados en ¢l presente Prospecto Informative. B} programa rotativo de Bonos ofrece al Emisor la oportunidad
de emitir nuevos Bonios en Series en la medida que exista disponibilidad. En ningin momento el saldo insofuto a
capital de los Bonos emitidos y en circulacién podra ser superior 2l monto autorizado total del programa rotativo
de los Bonos de Cien Millones de Dolares (U5$100,000.000.00), En 1a medida en que se vayan venciendo o
redimicndo los Bonos emitidos v en circulacion, el Emisor dispondrd del monto vencido ¢ redimido para emitir
nuevas Series de Bonos por un vator nominal equivalente hasta el monto vencido o redimide. El programa estard
disponible hasta cuando el Emisor asi lo crea conveniente, siempre y cuando cumpla con todos los requenimientos
de la Superintendencia del Mercado de Valores v fa Bolsa de Valores de Panaméa, S.A, y tendré un plazo de
vigencia no mayor a diez {10) afios. El término rotativo de este programa, no significa la rotacidn o renovacidn
de valores va emitidos. Estos deberdn ser cancelados en sus respectivas Fechas de Vencimiento o previo segiin
las condiviones de redencién anticipada detalladas en sus respectivos valores. La emision rotativa de Bonos segiin
se describe, serd siempre una alternativa para los inversionistas, pero no constifuird una obligacién de retener el
Bono mis allé de su vencimiento original. El Emisor comunicara mediante Suplemente al Prospecto Informativoe
a la Superintendencia del Mercado de Valores de Ia Repiiblica de Panama y 2 la Bolsa de Valores de Panams, Ia
Serie de Bonos a ser ofrecida, la Fecha de Oferta Respectiva, la Fecha de Emision, el Monta, ¢l Periodo de Gracia
st lo hubiere, el Pago de Capital especificando si se pagars al Vencimiento u ot periedicidad segin lo determine
<l Emisor, en cuyo caso deberd incluir lu respectiva tabla de amortizacién de capital, la Fecha de Vencimiento, 1a
Tasa de Interés, la Periodicidad de Pago de Intereses v fos Dias de Pago de Interés, las condiciones de redencion
anticipada, si la Serie cuenta con garantias y los términos y condiciones de las mismas, con no menos de Tres (3)
Dias hdbiles antes de la Fecha de Oferts Respectiva de la respectiva Sere.

11. Fecha de Vencimiento de los Bonos

Los Bonos podrén ser emitidos on una o mds Series por plazos de hasta diez (10) afios contados a partir de la Fecha
de Emisidn Respectiva La cantidad d= Bonos a emitirse por plaze de vencimiento sera determinada por El Emisor,
segiin sus necesidades y condiciones del mercado ol momento de efectuarse 1a venta de los Bonos.

12. Tasa y Pago de Intereses

Laos Bonos de cada Serie devengarén intereses a partir de su Fecha de Ermision y hasta su Fecha de Vencimiento o
Redencion Anticipada. La tasa de interés serd fijada por ¢l Emisor antes de la Fecha de Oferta Respectiva y la misma
podré ser fija o variable. En caso de ser una tasa fija, los Bonos devengardn una tasa fija de interés anual gue serd
determinada por el Emisor segiin sus necesidades v ja demanda del mercado ¥ que seran comunicados mediante un
suplemento al Prospecto Informativo con no menos de Tres (3) Dias habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva,

La tasa variable también serd determinads por el Emisor segiin sus necesidades v la demanda del mercado ¥ que serdn
comunicados mediante un suplemento al Prospecto Informativo con ne menas de Tres (3) Dias habiles antes de la
Fecha de Oferta Respectiva y serd la que resulte de sumar un margen, a ser establecido exclusivamente por el Emisor,
aaquella wmsa Libor (London Interbank Rate} que hancos de primera linea requieran entre si para depdsitos en Délares,
auno (1), tres (3) o seis () meses plazo, en el mercado interbancario de Londres {London Interbank Market). En caso
de quela tasa de interés de Bonos de una Sede sea variable, Jatasa variable de intesés de los Bonos de dicha Serie se
revisara tres (3) Dias Habiles antes del inicio de cada Periodo de Interés por empezar v Ja sisma deberd ser notificada
ala8MV, ala BVP y a LatinClear por lo menos tres (3) dias habiles antes del inicio de cada Periodo de Interés.

Condiciones especiales de las Series Subordinadas: El Emisor solo podra realizar ¢l pago de intereses de un Bono

Subordinado siempre que este al dia en ef pago de intereses yfo capital de las Series Senjor. Las Series Subordinadas
serdn acumulativas y estardn subordinadas a las Series Senjor del presente Programa Rotativo,

El adquirente de cada Bono devengard interescs (i) desde su Fecha de Liguidacion si ésta ocurriese en wn Dia de
Pago de Interés o en la Fecha de Emisica, o (if) en caso de que la Fecha de Liquidacion no concuerde con la de
uit Diade Pago de Interés o la Fecha de Emision, desde el Dia de Pago de Interés inmediatamente precedente ala
Fecha de Liquidacion {o Fecha de Emisién i se trata del primer Periodo de Interés) hasta que su capital sea pagado
en su totalidad.
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Para cada una de las Series de los Bonos de que se trate, el Emisor determinard la periodicidad del pago de intereses,
1a cual podré ser mensual, trimestral o anval. El pago de intereses se hara el Wtimo dfa de cada periodo (cada una, una
“Fecha de Pago de Interés™), y en caso de no ser este un Dia Hébil, entonces ol pago se haré el primer Dia Habil
signiente. La Fecha de Pago de Interés serd notificada por el Emisor a la Supersntendencia de Mercado de Valores
¥ & la Bolsa de Valores de Panama, S.A., mediante un suplemento al Prospecto Informativo, con no menos de
Tres (3) Dias hdbiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva,

El periodo que comienza en la Fecha de Emisién v terminaen la Fecha de Pago de Interés inmediatamente siguiente
y cada perfodo sucesivo que comienza a partir de un Fecha de Pago de Inferds v termina en [a Fecha de Pago de
Interés inmediatamente siguiente y asi sucesivamente hasta la Fecha de Vencimiento se identificar como Periodo
de Interés. Si una Fecha de Pago de Interés no coincide con un Dia Habil, Ia Fecha de Pago de Interés debera
extenderse hasta el primer Dia Habil inmediatamente siguiente, pero sin extenderse dicha Fecha do Pago de Interés
adicho Dia Hébil para los efectos del cémputo de intereses v del perfodo de interés subsiguiente.

Los intereses devengados por los Bonos seran calculados por el Agente de Pago, Registro y Transferencia para
cada Periodo de Interés, aplicando la Tasa de Interés sobre el saldo insolutoa capital de dicho Bono, multiplicando
la cuantia resultante por el nfimero de dizs calendario del Periodo de Interés {incluyendo ¢l primer dia de dicho
Periodo de Interés pero excluyendo la Fecha de Pago de Interds on que termina dicho Periodo de Interés), dividide
entre 360 redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano (medio centavo redondeado hacia arriba).

El pago de intereses de los Bonos se realizard conforme a como se describe en la Seccién 111 literal A numeral 20,
de este Prospecto Informativo.

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

13. Periodo de Gracia y Pago de Capital.

Para cada una de las Series Senior, el Emisor tendré derecho a establecer un Perodo de Gracia para el pago del
capital. El Periodo de Gracia para cada Seric Senior, si lo hubiere, serd comunicado por ef Emisor a la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama vy a la Bolss de Valores de Panamé, S.A., mediante un
suplemento al Prospecto Informativo con no menos de Tres { 3) Dias habiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva. Una vez transcurrido ¢l Periodo de Gracia, si fo hubiere, ¢l saldo insoluto a capital de los Bonos de cada
Serie se pagard en la forma y frecuencia que determine el Emisor, pudiendo ser pagado, a opcidn del Emisor,
mediante un solo page a capital en su respectiva Fecha de Vencimieato o mediante amorlizaciones 1guales a capital,
cuyos pagos a capital podrén ser realizados con la frecuencia que establezea ¢l Emisor para cada Serie, ya sea
medianie pagos mensuales trimestrales, o anuales, lo cual serd igualmente indicado en ef Suplemento al Prospecto
Informativo correspondiente conforme se indica anteriormente, En el caso de que una Sene de Bonos cuente con un
Perioda de Gracia, el mismo serd incluido en e} Suplemento al Prospecto Informativo de la Serie correspondiente
como parte de la tabla de amortizacién.

El cranograma de amortizacion de capital de cada una de fas Series a ser emitidas serd comunicado mediante
suplemento al Prospecto Informativo a mas tardar tres (3) Dins Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva do
la(s) Serie(s) Respectivals), teniendo el Emisor, Ia opeidn de realizar un solo pago a capital en la respectiva Fecha
de Vencimiento de a{s) Serie(s) respectiva(s).

Condiciones esrcciales de Jos Series Subordinadas: El pago de capital de los Bonos Subordinados serd realizadoen
la Fecha de Vencimiento, siempre y csando se haya cancelado el saldo insofuto de las Serios Senior, porlo que ¢l

periada de gracia no aplica para las Series Subordinadas.

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

14. Fecha de Oferta Respectiva

Para cada Serie, la “Fecha de Oferta Respectiva” serd 1a fecha a partir de la cual se ofrecesin en venta fos Bonos
de cada una de las Series.

15. Fecha de Emision de los Bonos
Para cada Setie, la“Fecha de Emision” serd Ia primera fecha de emisién de Bonos de una Serie que ocurra después
de una Fecha de Oferta Respectiva y a partir de Ja cual los Bones de dicha Serie cinpezaran a devengar intereses.
La Fecha de Emisién de cada Serie de Bonos sers determinada por el Emisor antes de fa oferta de éstos, en
atencidn a sus necesidades financieras.

16. Precio Inicial de Ia Oferta

Los Bonos seran ofrecidos inicialniente en el mercado pamanio a la par, e decir al cien por ciento (100%) de su
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valor nominal. Sin embargo, la Junia Directiva del Emisor podré, de tiempo en tiempo, cuando lo considere
conveniente, autorizar que los Bonos sean ofrecidos en el mercado primario por un valor superior ¢ inferor a su
valor nominal segdn las condiciones def mercado financiero en dicho momento. Los Bonos podréan ser objeto de
deducciones o descuentos asf como de primas o sobreprecio segln lo determine el Emisor, de acuerdo a las
condiciones del mercado.

Cada Bono serd entregado contra el pago del precio de venta acordado para dicho Bono, més intereses acumulados
hasta la Fecha de Emisidn, La Fecha de Emisién de un Bono ser la fecha en la que ef Emisor reciba el pago del
precio de venta acordado para dicho Bono. En ¢l caso de que la Fecha de Emision del Bono sca distinta a Ia de
una Fecha de Pago de Interés, al precio de venta del Bona respectivo se le sumarén los intereses acumulados
correspondientes a los dias transcurridos entre la Fecha de Emision y la Fecha de Pago de Interés inmediatamente
precedente (o Fecha de Emisién Respectiva, si se frata del primer Periado de Interés de una Serie).

17. Redencion Anticipada

Los Bonos podrén ser redimidos, total o parcialmente, a opeidn del Emisor, & partir de la fecha que determine €
Emisor y que serd comunicade mediante el suplemento al Prospecto Informativo con no menos de Tres {3) Diss
hébiles antes de Ja Fecha de Oferta Respectiva, y en base a los términos de los Bonos de cada Serie, en cualquier
Fechade Pago de Interés, o en aquella ofra fecha que determine ef Emisor, sin lugar 2 incurrir en un procedimiento
de modificacién de términos y condiciones de los Bones, costo o penalidad alguna. Las redenciones totales se
hardn por el safdo insoluto a capital mas los intereses devengados hasta la focha en que sc haga la redencidén
anticipada. Las redenciones parciales se harin pro 1ala entre los Bonos emitidos y en circulacién de la Seric de
que s trate,

Condiciones especiales de los Series Subordinadas: La redenctdn anticipada de los Bono Subordinados estara
condicionada a que hayan sido cancelados en su totafidad las Seres Senior.

La redencién de los Bonos se efectuard en cualquicra de las fochas establecidas para el pago de intereses de los
Bonos o en aguella otra fecha que determine el Emisor, siempre y cuando el Emisor haya cumplido cos las
siguientes condiciones con al menos de treinta (30) dias calendarios de anficipacion a la fecha fijada para la redencién
(la “Fecha de Redencion™): (i) publicacion de un aviso sobre la redencion anticipada durante dos (2) dias
consecutivos en dos (2) diarios de circulacién nacional mediante ¢l cual se anunciars la redencidn anticipada al
publico inversionista, a la Superintendencia del Mercado de Valores y al Fiduciario; y, (ii) envio de una notificacion
escrita al Fiduciario v Agente de Pago, acompafiada de} modelo del comunicado pablico a que se refiere ¢l punto (i)
antenor,

El Emisor notificara por escrito con no menos de treinta { 30} dias calendarios de antelacién, a la Superintendencia
de Mercado de Valores, a la Central Lafinoamericana de Valores, S.A. y a la Bolsa de Valores de Panama, $.A. su
infencion de redimir anticipadamente, parcizl o totalmente la Sere respectiva. La nota serd acompafiada del
comunicada piblico.

Todo aviso de redoncidn serd imevocable. El hecho de que 1o s6 dé aviso de redencidn a un determinado Tenedor
Registrado no afectard la suficiencia de los avisos debidamente dados a otros Tenedores Registrados.

18. Forma de Emision ¥ Representacion de [os Bonos

Los Bones serén emitidos en titulos nominativos, registrados y sin cupoacs, en denominaciones de mil délaros
(US$1,000.00), o sus mithtiplos.

{a) Bonos Globales

Los Bonos Globales solamente serén emitidos a favor de una Central de Valores, en uno o mas titulos globales,
en forma nominativa y registrada, sin cupones. Inicialmente, los Bonos Globales scran emitidos & nombre de la
Central Latinoamericana de Valores, S.A. (“Latinclear™), quien acreditard en su sistema inferno el monto de
capital que corresponde a cada una de las personas que mantienen cuentas con Latinclear (el “Participante™ o en
caso de ser mas de uno o todos, fos “Participantes™). Dichas cuentas serds designadas inicialmente por el Emisor
o 1a persona que éste designe. La propiedad de los derechos bursatiles con respecto a fos Bonos Globales estara
limitada a Participantes o a personas que los Participantes le reconozean derechos bursitles con respecito a los
Bonos Globales. La propiedad de los derechos bursatiles con respocto 4 los Boros Globales serd demostrada, y ¢l
raspasc de dicha propicdad sord efectuado {inicamente a través de los registros de Latinclear (on relacién con los
derechos de los Participantes) y los registros de los Participantes (en relacion con los derechos de personas
distintas a los Participantes). El Tenedor Registrado de cada Bono Global serd considerado como el anico
propietario de dicho Bono en relacién con todos los pagos que deba hacer el Emisor, de acuerdo 2 fos términos y
condiciones de Jos Bonos.

Mientras Latinclear sea el Tenedor Registrado de los Bonos Clobales, Latinclear serd considerado ol finico
propictario de los Bonos represeatados en diches tiulos globales v lus propictarios de derechos bursatiles con
respecto a los Bonos Globales no tendrén derecho a que porcidn alguna de Jos Bonos Globales sea registrada a
nombre suyo. En adicidn, ringéin propietario de derechos bursdtiles con respecto a fos Bonos Globales tendra
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derecho @ transferir dichos derechos, salvo de acverdo a los reglamentos y procedimientos de Latinclear. Un
inversionista podra realizar fa compra de Bonos a través de cualquier casa de valores que sea Participante de
Latinclear.

Todo pago de intereses u otros pagos bajo los Bonos Globales se harén a Latinclesr como el Tenedor Registrado
de los mismos. Serd responsabilidad exclusiva de Lstinclear mantener los registros relacionades con los
Tenedores, o los pagos realizados por cuenta de los propietarios de derechos bursatiles con respecto a los Bonos
Globales y por mantener, supervisar ¥ revisar los registros relacionados con dichos derechos bursatiles.

Latinclear, af recibir cualquier pago de intereses u otros pagos en relacitn con los Bonos Globales, acreditara Ias
cuentas de los Participantes en proporcién a sus respectivos derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales,
de acuerdo a sus registros, Los Partici panies, a su vez, acreditardn inmediatamente las cuentas de custodia de los
propretarios de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales, en proporcién a sus respectivos derechos
bursatiles.

Los traspasos entre Participantes serdn efectuados de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de Latinclear,

En vista de que Latinclear tnicamente puede actuar por cuenta de los Participantes, quienes a su vez actiian por
cuenta de otros intermediarios o tenedores indi rectos, la habilidad de una persona propictaria de derschos
bursétiles con respecto a los Bonos Globales, de dar en preada sus derechos a personas o entidades que no son
Participantes, padria ser afectada por fa ausencia de instrumentos fisicos que representen dichos intereses.

Latinclear le ha informado al Emisor que tomara cualquier accién permitida & un Tenedor Registrado, dnicamente
de acuerdo a instrucciones de uno o més Participantes a favor de cuya cuenta se hayan acreditado derechos
bursétiles con respecto a los Bonos Glohales, y Unicamente en relacidn con la porcidn del total del capital de los
Bonos con respecto a la cual dicho Participante o dichos Participantes hayan dado instrucciones.

Latinclear le ha informado al Emisor que es una sociedad anémima constituida de acuverdo a las leyes de la
Repiblica de Panamé ¥ que cuenta con licencia de central de custodia, liquidacién v compensacién de valores
emitida por a Superintendencia del Mercado de Valores, Latinclear fue creada para mantener valores en custodia
para sus Participantes v facilitar la compensacién v iquidacién de transacciones de valores entre Participantes a
través de anotaciones en cuenta, v asi climinar la necesidad del movimiento de certificados fisicos.

Los Purticipantes de Latinclear incluyen casas de valores, bancos v otras centrales de custodia ¥ podrén inchuir
olras organizaciones. Los servicios indirestos de Latinclear estdn disponibles a terveros como bancos, casss de
valores, fiduciarios o cualesquiera personas que compensan ¢ manfienen relaciones de custodia con un

Participante, ya sea directa o indirectamente.

Nada de lo estipulado en este Prospecto Informative v en los términos v condiciones del Contrato de
Administracién celebrado entre Latinclear ¥ el Emisor; obligard a Latinclear v/o a los Participantes o podra
interprotarse en el sentido de que Latinclear ¥/0 Jos Participantes garantizan 4 Jos Tenedores Registrados v/o a los
tenedores efectivos de los Bonos, ¢l pago de capital ¢ intereses correspondientes a los mismos. Todo pago que se
haga a los Tenedores Registrados de fos Bonos en concepto de pago de intereses devengados se hara con el dinero
que para estos fines proporcione el Emisor.

(b) Bonos Individuales

Los Bonos Individuales podrén ser emitidos a favor de cuaiquier persona que no sea una central de custodia. Fa
adicidn, cualquier tenedor de derechos bursitiles con respecto a los Bonos Globales podra solicitar Ia conversion
de dichos derechos bursatiles en Bonos Individuales mediante solicitud escrita dirigida al Participante que Je ha
reconoeido dercchos bursitiles con respecto a los Bonos Globales, lo cual necesariamente implica una solicitud
dirigida a Latinclear formulada de acuerdo a sus reglamentos y procedimientos, presentada a través de un
Participante. En todos los casos, los Bonos individuales entregados a cambio de Bounos Globales o derechos
bursitiles con respecto a los Bonos Globales seran registrados en los nombres que ¢! Participante correspondiente
le indique al Agente de Pago {como representante del Emisor) por eserifo v emitidos en {as denominaciones
aprobadas conforme a la solicitud de Latinclear.

Correrén por cuenta del tencdor de derechos burstiles aue solicita la emisidn de Bonos Individuales cualesquiera

costos y cargos en que incurra directa o indirectamente el Emisor en relacion con I emision de dichos Bonos
Individuales.

19. Titolaridad
Los Bonos seran emitidos de forma nominativa,
20. Forma de Pago del Capital e Interés

Los pagos derivados de los Bonos a favor de los Tenedortes Registrados se harin por intermedio de un Agente de
Pago, Registro v Transferencia designado por el Emisor para tal fin.




El Emisor ha designado como Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos a MMG Bank Corporation
(el “Agente de Pago™), con oficinas principales ubicadas en 1z Torre MMG, Avenida Paseo del Mar, Urbanizacion
Costa del Este Piso 22, Ciudad de Panamé, Repiblica de Panamé, de conformidad con el confrato para fa
prestacién de servicios de Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos, cuya copia reposa en los
archivos de Ia Superintendencia de Mercado de Valores y estd disponible para Ia revisién del piblico en general.
La gestion del Agente de Pago es puramente administrativa a favor de! Emisor.

El Agente de Pago se compromete 2 establecer ¥ mantener ¢n sus oficinas principales un registro de los Bonos
(en adelante el “Registro™), en la cual anotars: (1} Iz fecha de expedicion de cada Bono; {2) el nombre v la
direccién de la(s) persona(s) a favor de quien(es) dicho Bono sea inicialmente expedido, asi como el de cada pno
de los subsiguientes endosatarios o cesionario del mismo {en adelante los “Tenedores Registrados™); (3) la forma
de pago de los intereses v ¢l capital, elegida por cada Tenedor Registrado; (4) el monto pagado a cada Tenedor
Registrads en concepto de capital ¢ intereses; (5) los gravimenes y restriccionss legales y contraciuales que 56
hubiesen establecido sobre fos Bonos; (6) ¢l nombre del apoderado, mandataric o representante de los Tenedores
Registrados o de la persona que haya adquirido poder de direccién de acuerdo 2 la ley en relacién a los Bonos
emitidos a nombre de tales Tenedores Registrados; v (7) cualquier otra informacién que el Agente de Pago
considere conveniente.

En ¢aso de que ¢l Agente de Pago tenga conocimiento de uno o mas Evertos de Incumplimiento, deberd notificaro
por escrito al Emisor, al Fiduciario, 2 la Superintendencia del Mercado de Valores, a Ia Bolsa de Valores de
Panama y a cada uno de Ios Tenedores Registrados.

El término “Tenedor Registrado™ o “Tenedores Registrados™ si gnifica(n) aquela(s) persona(s) cuyo(s) nombre(s)
aparczea{n) inscrito(s) en el Registro de Tenedores como titular do uno o mas Bonos a una fecha determinada. Bf
Agente de Pago entregard a los Tenedores Registados las sumas que hubiese recibido del Emisor para pagar
capital v los intereses de los Bonos de conformidad con los términos y condiciones de esta oferta.

Mientras el Agente de Pago no hubiese recibido aviso escrito de parte del Tenedor Registrade o de un
representante autorizado de éste, ¢ alguna orden de autoridad compotente indicando otra cosa, ¢f Agente de Pago
reconocera al tltimo Tenedor Registrado de un Bono come el Ginico, legitimo y absoluto propietario y titular de
dicho Bono, pars los fines de efectuar los pagos derivados de los Bones, recibir instrucciones y parz chalesquiera
atros propdsitos.

Cuando cualquier institucién competente tequicr al Emisor detalle del o Jos Tenedores, hasta llegar a la persona
natural, el Agente de Pago, Registro v Transferencia debera enfregar a requesimicnto del Emisor la listz de
Tenedores Registrados en sus sistemas internos.

Ll Agente de Pago deberd suministrar cualquiera informacion o explicacion sobre la Emisién que requiera la
Superintendencia del Mercado de Valores yio Enfidades Autorreguladas.

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

Los pagos a capital ¢ intereses de los Bonos serén hechos en las oficinas principales del Agente de Pago,
actualmente ubicadas en la Torre MMG, Avenida Paseo del Mar, Urbanizacion Costa de] Este Piso 22, Ciudad de
Panamé, Repiblica de Panamé, a opeién del Tenedor Registrado, (i) mediante cheque emitido a favor del Tenedor
Registrado o i) en el caso que ef Tonedor Registrade sea una central de custodia, ol pago sc realizard do acucrdo
3 los reglamentos y procedimientos de dicha central; o (111} mediante crédito 4 una cuenta del Tenedor Registrado
con ef Agente de Pago (en caso de que ¢l Agente de Pago sca un banco); o (iv) mediante transferencia electronica
a favor del Tenedor Registrado. Los cheques que se emitan a favor del Tenedor Registrado se entregardn en
persona ¢n las oficinas del Agente de Pago y s requerird una firma debidamente autorizada para su enirega. El
Tenedor Registrado tiene la obligacién de notificar al Agente de Pago, por escrito, cuanto antes, ta forma de pago
escogida y el nimero de cuenta bancaria a la que se hardn los pagos de ser este el caso, asi como fa de cualquier
cambio de estas instrucciones. El Agente de Pago no fendré obligacién ni de recibir ni de actuar en base 2
notificaciones dadas por €l Tenedor Registrado con menos de cinco (5) dias habiles antes de cualquier Fecha de
Pago de Interés o de {a Fecha de Vencimiento. En ausencia de notificacién al respecto, Ja forma de pago serd
mediante cheque a favor del Tenedor Registrado.

En caso de que el Tenedor Registrado escoja la forma de pago mediante cheque, el Agente de Pago no serd
responsable por 1a pérdida, hurio, destruccidn o falta de entrega, por cualquier motivo, del antes mencienado
cheque y dicho riesgo serd asumido por el Tenedor Registrado. La responsabilidud del Agente de Pago se limitard
aemitir dicho cheque ala persona awtorizada por el Teredor Registrado, entendiéndose que para todos los efectos
legales el pago de intereses o capital ha sido hecho ¥ recibido satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la
fecha que fa persona debidamente autorizada para retirar el cheque firme el registro de entrega de pagosdel Agente
de Pago. Se entiende que en caso que ¢f Tenedor Registrado no retire los cheques correspondientss, no se
entenderd como un incumplimieato del Agente de Pago o del Emisor al tenor de lo antes expuesto. En caso de
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pérdida, hurto, destruccion o falts de entrega del cheque, la cancelacidn y reposicion del cheque se regird por las
leyes de la Repitblica de Panams y las practicas del Agente de Pago y cualesquiers costos y cargos relacionados
con dicha reposicidn correrin por cuenta del Tenedor Registrado. El pago 2 Latinclear como Tenedor Registrado
se hara confornie al reglamento interno de Latinclear,

Si se escoge 1a forma de pago mediante transfesencia electrénica, ¢l Agente de Pago no seré responsable por los
actos, demoras u omisiones de los bancos corresponsales involucrados en el envio o recibo de las transferencias
electrénicas, que interrumpan o interfieran con el recibo de los fondos a la cuenta del Tenedor Registrado. La
responsabilidad del Apente de Pago se limitard a enviar Ja transferencia electrémica de acuerdo a las instrucciones
del Tenedor Registrado, entendiéndose que para todos los efectos fegales el pago ha sido hecho y recibido
satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en 1a fecha de envio de la transferencia,

-El Emisor retendra y descontard de todo pago que deba hacer con relacidn 2 los Bonos, fodos los impuestos que

se causen respecto de dichos pagos, ya sea por razon de leyes o reglamentaciones, existentes o futuras, asi como
por razén de cambios en la interpretacién de las mismas. Cualquier suma asi retenida serd pagada por ¢l Emisor
conforme lo roguiera ia ley, a las autoridades tributanas correspondientes.

El Agente de Pago har buen pago de cada uno de los Bonos cuando pague el capital v/o los infereses, segiin sea
el caso, conforme fo contemplado en ef respectivo Bono y en ¢l Contrato de Agencia de Pago. El Agente de Pago
podré, sin inenrric en responsabilidad alguna, retener ¢l pago de capital ¢ intereses de un Bono a consecuencia de
haberse dictado alguna orden de parte de antoridad judicial o de otra autoridad competente ¢ por mandato de la
ley.

El Agente de Pago no incurrird en responsabilidad alguna por motiva de cualquier accidn que éste tome {u omita
tomar, incluyendo, en este caso la retencién de pago) en base 2 un Bono, instruccién, orden, notificacién,
certificacitn, declaracion u otro documento que ef Agente de Pago razonablemente creyese ser (0 no ser en caso
de omisiones) auténtico y vilide y estar (o no estar en ¢l caso de omisiones) firmado por la(s) persona(s)
apropiada(s) o autorizada(s) o cn base a Ia ey u orden judicial o de autoridad competente.

El Agente de Pago y cualquiera de sus accionistas, directores, di gnatarios o compafiias subsidiarias o relacionadas
podran ser Tenedores Registrados de los Bonos v entrar en cualesquiera transacciones comerciales con el Emisor
o cuglquiera de sus subsidiarias o relacionadss sin tener que rendir cuenta de ¢lio & Jos Tenedares Registrados de
los Bonos.

Llegada 1a Fecha de Pago de Interés o la Fecha de Pago de Capital sin recibir los fondos suficientes para realizar
el pago programado, el Agente de Pago, Registro v Transferencia informars al F iduciario, a2 los Tenedores
Registrados, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Central Latinoamericana de Valores, SA.vala
Bolsa de Valores de Panam4, que no pudo realizar el pago de interés yio capital, segin coesponda, a favor de
los Tenedores Registrados, por no contar con los fondos suficientes para realizar dicho pago.

Z1. Depésito Previo de los Bonos

A fin de cumplir con lo exigido en ¢l articulo 202 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, el Emisor ha
establecido el depdsito previa de los Bonos con Central Latinoamericana de Valores S A. (“Latinclear™), sociedad
organizada y existente de acuerdo a las leyes de Panamd, la cusl cuenta con licencia otorgada por la
Supernntendencia de Mercado de Valores para actuar como centeal de valores, El depésito se ha hecho mediante
la entrega de fos Bones Globales.

22. Titularidad de los Bonos Segtin su Forma de Representacion

Latinclear ha sido designada por el Emisor para actuar como central de valores para los fines de hacer posible el
traspaso de los Bonos Globales. Por tal motivo, y para los fines del Registeo de Tenedores que serd Hevado por ef
Agente de Pago, Latinclear ser ol Tenedor Registrado de todos los Bonos Globales frente al Agente de Pago.
Cuando se trate de Bonos que hubiesen sido emitidos de forma fisica e individual & nombre de uno o mas
Inversionisias, las personas a cuyo nombre se emifan tales documentos fisicos se consideraran Tenedores
Registrados y serdn considerades como 1al por el Agente de Pago En consecuencis, tode pago dedvado de los
Bonos Globales que el Emisor deba hacer por sf mismo o por intermedio del Agente de Pago, se hara a Latinclear
en su condicién de Tenedor Registrado de los mismos. En caso de emitirse Bonos de forma fisica, Jos pagos
correspondientes a é5tos se harn directamente a los titulares de éstos que aparezoan en el Registro de Tenedores
Hlevado por ¢l Agente de Pago.

Latinclear fue creada para: (i) mantener valares en custodia para sus Participantes (los participantes de Latinclear
incluyen casas de valores, hancosy oteas centrales de custodia, y podra inchuir otras organizaciones); v (i) fucilitar
I compensacién v liquidacién de transaceiones de valores entre participantes a fravés de anotaciones en cuenta
eliminando la necesidad del movisiento de certificados fisicos,

Al recibir oportunamente cualquier pago de capital ¢ intereses de los Bonos, Latinclear acreditara las sumas

recibidas en las cuentas de aquellos Participantes que mantengan Bonos. Las somas recibidas se acreditaran
proporcionalmente en atencion al monto de la inversion en los Bonos, de acuerdo a los registros y reglas internas
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de Latinclear. Los Participantes a su vez, acreditarén las sumas recibidas en las respectivas cuentas de custodia de
los jnversionistas, quienes ostentan la condicién de Tenedores Indirectos con respecto a fos Bonos, en proporcién
a sus respectivos derechos bursatiles.

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

23. Régimen de Tenencia Indirecta

El derecho de propiedad de las personas que inviettan en los Bonos que estén representados de forma
inmovilizada, estari syjeto al “Régimen de Tenencia Indirecta™. regulado en el capitulo Tercero del Titulo X del
Texto Unico del Decreto Ley T de 1999, “per el cual se crea la Comision Nacional de Valores”, actualmente
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Superintendencia de Mercado de Valores, “y s regula el Morcado ds Valores on la Republica do Panama™.

Bajo el Régimen de Tenencia Indirecta, el inversionista tendrd ef cardcter de “Tenedor Indirecto™ en relacién con
aguelios Bonos inmovilizados comprados a su favor a través de una casa de valores o un intermediario, y como
tal, adquirird derechos bursdtiles sobre fos Bonos de conformidad con lo dispuesto en ¢l Texto Unico del Decreto
Ley 1 de 1999. El témino “Tenedor” significa todo tenedor de los Bonos, va sea Tenedor Registrado o Tenedor
Indirecto. :

El Emisor ha autorizade que los Bonos podrén ser consi gnados y transferidos a tfravés de la Central
Latinoamericana de Valores, S.A. {"LatinClear™) o cuslquier ofra central de valores debidamente autorizada para
operar en la Republica de Panamé. Por lo tanto, el Emisor podré representar los Bonos mediante la conision de
titulos globales o macrotitulos (“Dosos Globales™) & favor de dichas contrales de valores.

Tal como se explics en ia seccién antenor, el Emisor ha contratado a Latinclear para actuar como central de
valores en relacin con los Bonos. Por lo tanto, Latinclear seed ¢l Tenedor Registrado de los Bonos inmovilizados
¥ considerado por el Agente de Pago v el Emisor, como el finico piopietario de los Bonos inmovilizados, mientras
que los inversionistas seréan considerados Tenedores Indirectos y como tal adquirirén derechos bursatiles sobre
los Bones, de conformidad con o dispuesto en ¢l Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999. El inversionista, en su
condicién de Tenedor Indirecto de Jos Bonos podra ejercer sus derechos bursitiles de acuerdo a 1a ley, los
reglamentos y procedimientos de Latinclear,

Latinciear ha informado al Emisor que tomara cualquier accidn permitida 2 un Tenedor Indirecto de los Bonos
dnicamente de acuerdo & instrucciones de uno o mas Participantss a favor do cuya cuenfa sc hayan acreditado
derechos bursétiles con respecto de los Bonos v inicamente en relacién con la poreidn del total del capital de
Bonos sobre 1a cual dicho Participante o Participantes havan dado instrucciones.

El inversionista que solicite quc los Bonos que adquicra scan emitidos de forma fisica v 2 su nombre, no estaré
sujeto al Régimen de Tenencia Indirecta.

En caso de que un Bono tenga a dos (2) o mas personas como su Tenedor Registrado, las instruceiones en relacion
con los Bonos que sean impartidas por éstus al Agente de Pago y ¢l Emisor se regirdn por las siguieptes reglas:
(i) si se utiliza la exprosion “y” en el Registro. s¢ cntendera como una acreencia mancomuiada y s¢ requeriré la
firma de todos los Tenedores Registrados de dicho Bono identificados en el Registro; y{ii) si se utiliza la expresién
“0” se entenderd como una acreencia solidania ¥ se requerird la firma de cualquiers de los Tenadores Registrados
de dicho Bono, y (iii} si no se utiliza alguna de estas expresianes o se utiliza cualquiera otra que no indigque
claramente los derechos y obligaciones de cada uno, se enterideré como una acreencia mancomunada ¥ por lo
tanto s requerird la firma de todos los Tenedoscs Registrados de diciio Bono que aparecen on ¢f Registro.

24. Transferencia de Derechos Bursitiles ¥ de Bonos Emitidos Fisicamente

Las transferencias de los derechos bursitiles reconocidos a los inversionisias que ostenien la condicion de
Tenedores Indirectos sobre los Bonos inmovilizados » depositados y custodiados en Latinclear y acreditados en
las cuentas de los Participantes, serdn efectuadas por Latiaclear de acuerdo a sus reglamentos y procedimientos,

Los Bonos son inicamente transferibles en el Registro de Tenedores administrado por el Agente de Pago. Cuando
cualquiera de {os Bonos sea presentado al Agente de Pago para que se registre su transferencia, especificamente
¢n €l caso de Bonos Individuales, el Emisor entregara al Agente de Pago cl nucvo certificado que éste emitirs a
favor del cesionario, de acuerdo a lo establecido en esia seccién. Para ser trensferidos, los Bonos deberan ser
debidamente endosados por el Tenedor Registrado a favor del cesionario y entregados al Agente de Pago, quien
cancelard dicho Bono, expedira v entregard un nuevo Bono al endosatario del Bono transferido v anotara dicha
transferencia en ef Registro de Tencdores. FI nuevo Bono est emitido serd una obligacion valida y exigible det
Emisor, y gozara de los mismos derechos y privilegios que tenia ¢! Bono transferide. Todo Bono presentado al
Agente de Pago para ¢l registro de su transferencia deberé estar debidamente endosado por el Tenedor Registrado
mediante endoso especial, en forma satisfactoria . Juicio del Agente de Pago y. a solicitud del Agente de Pago o
¢l Emisor, autenticada la firma ante Notario Piblico. Fl Agente de Pago no tendrd obligacion de anotar el fraspaso
en of Registro de Tenedores y podra retener ef pago de capital o infereses de un Bone que razonablemente crevese
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10 Ser goauind y auténtico o sobre ef cual exista algtin reclamo, disputa, litigio u orden judicial con refacién a su
tenencia, propiedad, disposicién, secucstro, embargo, validez, legitimidad o transferencia. La anotacién hecha por
¢l Agente de Pago en el Registro de Tenedores completara el proceso de transferencia def Bono. El Agente de
Pago no anotard transferencias de Bonos en el Registro dentro de los quince {15) dias habiles inmediatamente
precedentes a cada Fecha de Pago de Interés , Fecha de Redencion Anticipada (de haberla) o Fecha de
Vencimiento. En ef evento de que se adquieran Fonos fuera de una Bolsa de Valores u ofro mercado organizado,
&l momento de solicilar al Agente de Pago la transferencia de dichos Bonos, se deberd mostrar evidencia al Agente
de Pago de la retencidn del 5% a que se refiere el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2006 en concepto
de pago del impucsto sobre fa renta correspondiente por la ganancia de capital causada en la venta de los Bonos
de que setrate, o bien evidencia de que fa transferencia o esté sujeta al pago de dicho impuesta.

Para aquellos Bonos Individuales emitidos fisica e individuaimente que no estén sujetos al Régimen de Tenencia
Indirecta, la transferencia se completar y hard efectiva por medio de la correspondiente anotacién en el Registro
de Tenedores llevado por el Agente de Pago. La transfereacia se entenderd hecha a pastirde la fecha en que quede
anotada en el Registro de Tencdores. Toda solicitud de traspaso de un Bono Individusl emitido fisicamente se
deberd realizar por escrito y dirigida al Agente de Pago, entregada en Jus oficinas de éste y estar acompafiada del
respectivo Bono. La solicitud deberd estar susorita por 1a(s) persona(s) que aparezca(n) inscrita(s) como
Tenedor(es) Registrado(s} en el Registro o por un mandatario, apoderado o representante delflos Tenedorfes)
Registrado(s) debidamente facultado o por una persona gue haya adquirido poder de direccion de acuerdo a la
ley.

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

a. Si latransferencia del Bono se produjo o no, 2 consecuencia de una enajenacion realizada a través de la
Bolsa de Valores de Panamd, S.A., o de cualquier otra bolsa de valores autorizada por la Superintendencia
de Mercado de Valores. En caso afirmativo sc presentar al Emisor documento que demuestre que la
transaceidn e realizé a través de la respectiva bolsa de valores,

b. Encaso de que el traspaso na hubiese sido realizado a través de Ja Bolsa de Valores de Panam4, S.A.ode
cualquier otra bolsa de valores autorizada por la Superintendencia de Mercado de Valores, que e impuesto
sobre la renta sobre las ganancias de capital a que se refiere el literal {e) del articulo 701 del Cédigo Fiseal,
ha sido retenido v remitide al Fisco por ef comprador del Bono. En este caso, una copia original o
autenticada de la constancia del pago del impuesto retenido v hecho al Fisco deberd presentarse al Agente
de Pago, para que éste pueda hacer entréga del nuevo certificado fisico af comprador del Bono.

¢. Que el Tenedor se obliga a reembolsar al Emisor todas las sumas de dinero que este fuese obligado pagar
al Fisco en case que la obligacién de retener, remitir y/o pagar diche mpuesto no hubiese sido cumplida;

Y

d. Sienla solicitud sc indica que ef traspaso no ha sido realizado a través de Ia Bolsa de Valores de Panama,
S.A., o de cualquier otra bolsa de valores autorizada por la Superintendencia de Mercado de Valores, ¢l
Agente de Pago podrd hacer la retencién del impuesto que cotresponda.

25. Canje y Denominacién de los Bonos

Sierapre y cuando con respecto al mismo no pese ainguna orden de autoridad competente que imposibilite la
negociacion del Bono, los Tenedores Registrados de Boaos emitidos fisicamente podrén solicttar por esciito al
Agente de Pago la division, el reemplazo o canje de une ¢ més Bonos de los que sean titulares por otros de otra
denominacidn o la consolidacién de varios Bonos por ofro Bonos de otra denominacién, siempre que los Bonos
sean de Iz misma Serie y que la denominacion resultante sea igual 2 Mil Délares (US$1,000.00) ¥ en cualesquiera
de sus multiplos. Dicha solicitud debera estar acempafiada de los Bonos que desean canjear debidamente
endosados.

La solicitud la realizars el Tenedor Registrado por escrito, al Agente de Pago, en las oficinas principales de este
iitimo y deberi estar acompafiada de los Bonos que desean canjear debidamente endosados. Una vez presentada
la solicitud de acuerdo con lo contemplado en esta Seccion, el Agente de Pago procederd a anular Jos titulos
canjeados y a entregar los Bonos sustituidas, los cuales deberan coincidir en cuanto 2 su valor nominal total con
el del {de los) Bono(s) canjeado(s).

Cuando un Bono se detedore o mutile, el Tenedor Registrado de dicho Bone podré solicitar al Agente de Pago la
expedicién de un nuevo Bono. Esta solicitud se deber hacer por escrilo y a la misma se deberd acompafiar el
Bono asi deteriorado ¢ mutilado. Para la reposicidn de un Bono en caso que hava sido burtade o que se hays
perdido o destruido, se seguira e respectivo procedimients judicial. No obstante, el Emisor podra reponer ¢l Bono,
sin la necesidad de susodicho procedimiento judicial, cuando considere que, 2 su juicio, es totalmente cierto que
haya ocurrido tal hurto, pérdida o destruccion, Queda entendide que come condicién previa para la reposicion del
Bono sin que se haya recurrido al procedimiento Judicial, el interesudo deberd proveer todas aguellas garantias,
mformaciones, prucbas u otros requisitos que el Emisor y el Agente de Pago, Registro y Transferencia exiian a s
sola discrecion en cada caso.
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26. Firma de Bonos

Los Bonos deberan ser firmados en nombre y representacién del Emisor por (a) el Presidente, conjuntamente con
el Tesorero o Secretario, o (b) las personas que la Jenta Dircctiva designe de tiempo en iempo, para que los Bonos
sean una obligacion vilida, legal v exigible det Emisor. Las firmas en los Bonos podrén ser impresas, pero al
menos una deberd ser en original.

Adicionalmente, cada Bono seré firmado, fechado v autenticado por el Agente de Pago, como diligencia de
autenticacion, en {a fecha que ol Emisor reciba valor por dicho Bone, conforne el Emisor le instruya de tiempo
en tiempo. La autenticacidn de los Bonos por parte del Agente no implicard en forma alguna que ésté garantice
les obligaciones de pago del Emisor con respecto a los Bonos.

27. Renunciay Remocién ded Agente de Pago

El Agente de Pago podra renunciar 2 su cargo en cualquier momento, previo aviso por escrifo al Emisor el cual
ne podré ser menor de sesenta (60) dias calendarios de anticipacion a la fecha en que [a renuncia se har efectiva,
pudiendo el Agente de Pago v el Emisor renunciar al resto del plazo de comin acuerdo.

Dentro de este plazo, ¢l Emisor deberd nombrar un nucve agente de pago, registro v transferencia. En caso que ¢}
Emisor nombre un nuevo Agente de Pago, registro v transferencia dentro da dicho plazo, y ¢l mismo haya aceptado
el cargo, se entender4 que la remuncia del Apente de Pago saliente se ha hecho efectiva, En caso de que el Emisor
no nombre al nuevo agente de pago dentro del plazo antes indicado, el Agente de Pago tenddd la opeidn de
nombrarfo por cuenta v a nombre def Emisor, v sin requerr la autorizacidn o aprobacion de este wlimo,
preferiblemente de entre Jos bancos que sean Tenedores Registrados, en caso de haber alguno, No obstante lo
anterior, la renuncia del Agente de Pago no serd efectiva bajo ningin motivo hasta gue se haya nombrado un
nuevo sgente de pago y registro y ¢l mismo hays aceptado dicho cargo.

En todo caso, el Agente de Pago, registro v fransferencia sustituto debers ser un banco con oficinas en la Ciudad
de Panamé y con licencia bancaria general otorgada por la Superintendencia de Bancos.

El Emisor podré remover de forma inmediata al Agente de Pago al ocurrir cualquicra de los siguientes casos:

El Agente cierre sus oficinas en la ciudad de Panami o su licencia bancaria general sea cancelada o revocada; o,
la Superintendencia de Bancos ordene la toma de control administrative del Agentz o sea disuelio o se solicite su
reorgsnizacion o su liquidacion, ya sea forzosa o voluntaria; o el Agente incurra en dolo en el incumplimiento de
sus obligaciones materiales bajo ¢} presente Contrato.

El Emisor también podra remover al Ageate de Pago sin causa justificada, en cualguier momento, dando aviso
Previo y por escrito de tal decisién al Agente de Pago con al menos sesenta {60} dias calendarios de anticipacidn
a 1a fecha fijada pera la remocidn o terminacidn de funciones. Dentro de este plazo, el Emisor debera designar un
nuevo Agente de Pago vy suscribir un acuerdo de sustitucién o nuevo contrato con el nueve Agente de Pago
sustancialmente, preferiblemente con un banco de reconocido prestigio con oficinas enla ciudad de Panama ycon
licencia general otorgada por la Superintendencia de Bancos. En caso que el Emisor nombre un nuevo agente de
pago, registro v transferencia dentro de dicho plazo, v ol mismo haya aceptado el cargo, se entender que la
remecion del Agente de Pago saliente se ha hecho efectiva.

En caso de que el Emisor no nombre al nuevo agente de pago deatro del plazo antes indicado, el Agente de Paga
removido tendra la opcibn de nombraslo por cuenta v a nombre del Emisor, v sin requenr la sutorizacién o
aprobacidn de este hltimo, preferiblemente de entre Jos bancos que sean Tenedores Registrados, en caso de haber
algune. No obstante lo anterior, Ia remocién del Agente de Pago no sera efectiva bajo ningiin motive hasta que se
haya nombrado un nuevo agente de pago y registro y el mismo haya aceptado dicho cargo.

En caso de renuincia o remocisn, el Agente de Paga debera entregar 8l Emisor y al nuevo ageate de pago, registro
¥ transferencis, todz la documentacion relacionada con Ja gestion prestada, incluide un reporte detalfado de los
dineros recibidos, las sumas de dineros entregadas a los Tenedores Registrados z la fecha de sustitucion junto con
cualquier saldo, previa deduccién de los honorarios, gastos y costos debidos y 0o pagados al Agente de Pago por
razdn de la prestacion de sus seevicios de acuerdo a fos témminos del presente Contrato. Adicionalmente, el Agente
de Pago devolverd al Emisor los honorarios que e hubicsen sido pagados de forma anticipada, en proporcitn al
resto del plazo que falte para completar el afio.

28. Limritacién de Responsabilidad
Nada de o estipulado en este Prospecto Informativo v en los términos ¥ condiciones del titulo glabal o macro
titulo, obligard a Latinclear y a los Participanies o podré interpretarse en el sentido de que Latinclear y los

Participantes garantizan 2 los Tenedores Registrados y Efectivos (cuentahabiente registrado) de los Bonos, el pago
a capital ¢ intereses correspondientes a los mismos.
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28. Dineros No Reclamados

Las sumas de capital ¢ intereses derivadas de los Bonos que no sean cobradas por ef Tenedor Registrado, o que
1o puedan ser entregadas a este por el Agente de Pago, Registro y Transferencia segim lo dispuesto en los términos
y condiciones de este Prospecto Informativo o de los Bonos, o a consecuencia de haberse dictado una orden de
parte de alguna autoridad competente, no devengardn intereses con posterioridad al Dia de Pago.

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

30. Notificaciones

Parz los fines de recibir avisos v notificaciones, se fijan las siguientes roglas y dircociones: toda notifisacion o
comunicacidn al Agente de Pago deberd ser efectuada por escrito v enviada a la siguiente direccidén fisica o
ejectronica:
AGENTES DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA
MMG Bank Corporation
MMG Tower, Piso 22
Avenida Paseo def Mar, Costa del Este
Apartado Postal 0832-02453
Panamé, Republica de Panama
Teléfono: 2637600
Atencién: Marielena Garciz Maritano
Correo electrénico: marielens.smaritanci@mmebank. con
wwwanmebank com

Toda notificacion o comunicacion al emisor debers ser efectuada por esento y enviada a la siguiente direccidn
fisica, o electrénica:
EMISOR
Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
Torre Banistmo - PH Plaza Canaima, Piso 20
Ave. Samuel Lewis, Obarno
Apartade Postal 0816 ~ 01659
Panamé, Repiiblica de Panama
Teléfono: 263-4400
Atencidon: Salomon Hanono

IVWOW TR UGS Ima.com

Cualquier notificacion o comunicacién a los Tenedores Registrados podra ser hecha mediante cualquiera de las
siguientes formas: (i) envio por correo certificado o porte pagade, a fa dltima direccién del Tenedor Resistrado
que conste en el Registro de Tenedores; (ii) publicacion de un aviso endos (2) diarios locales de amplia circulacion
en la Repblica de Panamé por dos (2) dias consecutivos; (Gii) entrega personal en ¢l domicifio designado por el
Tenedor Registrado, con acuse de recibo, (iv) via fox al nimero suministrado por ¢l Tenedor Registrado; ¢ (v)
mediante comreo clectrénico.

Si la notificacidn o comunicacion es enviada mediante correo certificado o porle pagado se considerard como
debida y efectivamente efectuada a los tres (3) dias habiles siguientes a Iz fecha en que sea franqueada. En caso
de que la comunicacién se efectiie por medio de anuncio piblico, se entendera efectuada en Ia fecha de 1 segunda
publicacién del aviso. En caso de entrega personal, Ja comumicacién se entenders efectuada en la fecha que
aparczea en la nota de acuse do recibo, firmada por la persona a quien se le entregd dicha comunicacion. En caso
de envio por fax, a partir de la fecha que aparezea improsa por ¢l cquipo a través de la cual se trasmitié. Fa caso
de correo electrénico, la comunicacién se entenderéd entregada en la fecha en que fue enviada.

31. Prelacion
El pago de capital e intereses de los Bonos no tiene preferencia sobre las demds acreencias que se fengan contra
el Emisor, excepto por las prelaciones establecidas en este prospecto y por las feyes aplicables en caso de concurse
de acreedores o insolvencia,

32. Obligaciones del Emisor

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

1.

10.

1i.

Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores, a través del Sistema Electrénico para la
Remisidn de Informacidn (SERT) los Formularios ¢ Informes de Actualizacidn Anuales y Trimestrales,
segln corresponda, ¥ copias a la Bolsa de Valores do Panama, S.A., cuando aplique, dentro de los
plazos y de acuerdo a {a periodicidad que establezcan dichas entidades, conforme al siguiente listado:

(i) Informe de actualizacién anual (IN-A) acompafizdo de los Estados Fnancieros anuales,
debidamente anditados por una firma de auditores irdependientes, los cuales deben ser entregados a
s tardar tres (3) meses despuds del cierre de cada afio fiscal, acompafiados de 14 declaracién Jjurada
correspondiente. Los estados financieros y la declaracion jurada debersn ser confeccionados de
corformidad con los parkmetros y normas que establezca la Superintendencia del Mercado de
Valores.

(i) Informe de actualizacion trimestral (IN-T) acompafiado de fos Estados financieros interinos ro
auditados, los cuales deben ser entregados a m4s tardar dos (2) meses después del cierre del trimestre
correspondiente.

(ii1) Cualquier otra informacién que en el futuro v de tiempo en tiempo sea requerida por la
Superintendencia del Mercado de Valores v/ o la Bolsa de Valores de Panami, SA. .

(v) Reporte F1- Informacién General del Emisor, anualmente dentra de los fres {3) meses siguientes
al cierre def periodo fiscal correspondiente del Emisor.

(v) Reporte F3- Registro de Valores Vigentes del Emisor, timestralmente, dentro de los dos (2)
meses siguientes al cierre de cada trimestre a ser reporiado.

(vi} Reporte F4- Resumen Financiero, trimestratmente dentro de los dos {2) meses siguientes al
cierre de cada trimestre a ser reportado.

(vi1) Reporte F5 ~ Cuestionario de Gobierno Cotporativo del Emisor. anualmenic dentro de los tres
{3) meses siguientes al cierre del periodo fiscal correspondiente del Emisor.

{viii) Reporte F8 — Rotacidn de Auditores Exiernos del Fmisor, anualmente treinta {30} dias
anteriores 2l inicio de las labores de auditoria anual con detslle de los nombres de auditores que
componen el equipo de anditoria.

{ix} Reporte F9- Entidades v Personas Involucradas en la Emision, anualmente dentro de los tres (3)
moeses siguientes al cierre del periodo fiscal correspondiente del Entisor.

Notificar por escrito a la Superintendencia del Mercado de Valores v & la Bolsa de Valores de Panamé,
8.A., sobre la ocurrencia de cualquier hecho de importancia o de cualquier evento o situacién que pueds
afectar ¢l cumplimiento de sus obligaciones derivadas de los Bonos en los términos y condiciones que
establece el Acuerdo 03-2008 v sus modificaciones,

Presentar a las autoridades fiscales respectivas todas las declaraciones de renta y documentos
relacionados requeridos por la ley y pagar todos los irapuestos que adeude sin incurrir en mora que
resulter cn multas o recargos.

Mantener vigentes todos los permisos y compromisos gubernamentales necesarios para {levar a cabo
sus operaciones.

Pagsr de manera oportuna, todos los impuestos, tasas y demés contribuciones a los que esté obligado de
conformidad con las normas legales aplicables,

Cuomplir con las disposiciones (i) de la Ley de Valores, (i1} de los Acuerdos debidamente adoptados por
la Superintcndencia del Mercado de Valores, y demas leyes y deoretos vigentes que incidan directa o
cidentalmente en ¢ curso normal de su negocio,

Cumplir con ¢l Reglamento Interno de la Bolss de Valores de Panaméd, SA. vy de Central
Latinoamericana de Vatores, S.A_ (Latin Clear).

Suministrar al Agente de Pago informacién financiera, razonable y acostumbrada, que solicite.

El Emisor acuerda usar fos fondos obtenidos de la emisién de los Bonos exclusivamente parz el uso
acordado de acuerdo 2 este Prospecto Informativo.

Notificar o Fiducianio o al Agente de Pago cualquier evento o situacién que pueda afectar ¢l
cumplimiento de sus obligaciones, las operacicnes y negocic del Emisor, al igual que cualquier cambio
en la naturaleza y operaciones def Emisor.

Cumplir con las demas obligaciones establecidas en este Prospecto, los Bonos v demas documentos v
contratos relacionados con la presente emisién.

Las Obligaciones de Hacer detalladas on of presente Prospecto Informativo se mantendrin durante la vigencia de
la Emision; sin erbargo, el Emisor podra incluir cualquier Obligacion de Hacer adicional que sea requerida o
conveniente para cada Serie de Bonos, mediante Suplemento al Prospecto Informativo a mas tardar tres (3) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie de Bonos.

b. Obligaciones de No Hacer

1.

No efectuar cambios sustanciales en la naturaleza de sus OPRTACIONCS.

No disolverse. lguidarse, fusionarse, consolidarse o vender todos o sustanciaimente todos sus activos a
otra compaiifa, © autorizar cualquiera de los sctos anteriores, a menos que se cumplan las siguientes
condiciones: (i} que ¢l Emisor sea la eatidad sucesora o, de no serlo, la entidad sucesors acuerda
expresamente asumir las obligaciones del Emisor dedvadas de la Emision; v (11} que dichos actos no
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causen un Evento de Incumplimiento y ¢l Emisor no se encuentre en una situacidn de Evento de

Incumplimisnto, a menos que sean subsanados.

Modificar la naturaleza o el giro usual de sus negocios.

Terminar su existencia juridica, ni cesar sus operaciones comerciales.

Medificar su composicién aceionaria actual de forma que resulie en un cambio de control. Dicha

modificacién serd aceptada siempre ¥ cuando antes de producirse tal modificacion, los Tenedores

puedan aptar entre mantener ¢l Bono o redimirlo anticipadamente v debera ser previamente notificada

por ¢l Emisor al Fiduciario.

6. Realizar transacciones de venta y arrendamiento financiero de activos fi j0s fuera del giro normal de su
negocio.

v

Las Obligaciones de No Hacer detalladas en el presente Prospecto Informativo se mantendran durante ta vigencia
de la Emision; sin embargo, el Emisor podré incluir cualquier Obligacién de No Hacer adicional que sea requerida
o conveniente para cada Serie de Bonos, mediante Suplemento al Prospecto Informativo a mas tardar tres (3) Dias
Habiles antes de 1a Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie de Bonos.

A exvepeién de las obligaciones impuestas por disposiciones legales, el Emisor podrd ser dispensado de cumplir
una o més de las Obligaciones de Hacer y las Obligaciones de No Hacer, listadas anferiormente, o una o mas de
Ias Obligasiones de Hacer y Obligaciones de No Hacer adicionales incluidas mediante el Suplemento al Prospecto
Informativo, para fo cual se requerira el volo favorable de la Mayoria de Tenedores o Mayoria de Tencdores de
una Serie. Se exceptiia de lo anterior las Obligaciones de Hacer listadas en los numerales 1 4 7 de del punto 32,
titeral “a” anterior.

33. Condiciones Financieras de los Benos garantizados.

A opeidn del Emisor, las Series a ser emitidas de tiempo en fiempo, podran contar con condiciones financieras o
coberturas de garantia seglin sean requeridas o convenientes para cada Serie de Bopos garantizados, las cuales
seran comunicadas mediante suplemento al Prospecto Informativo 2 més tardar tres (3) Dias Habiles antes de fa
Fecha de Qferta Respectiva de cada Serje.

Las condiciones financieras so modirin con la periodicidad que establezea el Emisor, en base a los Estados
Financicros auditados ¢ interinos del Emisor.

34. Eventos de Incumplimiento

Los siguientes constituirin los eventos deincumplimiento bajo los Bonos {cada uno, un “Evento de Incumplimiento™)
que de materiatizarse luego de cumplido el Perfodo de Cura respectivo, los Tenedores do una Serie en particular
podrén actuar conforme a lo establecido en ¢l numeral 36 con respeeto a la Declaracion de Vencimiento Anticipado:

L. Siel Emisor deja de realizar cualquier pago en concepto de capital o intereses derivados de los Bonos en el
dia de pago correspondiente. Fn caso de que suceda algin Evento de Incumplimiento del Emisor bajo esta
causal, el Emisor tendrd un periodo de cura de quince (15) dias calendarios, contados a partir de la fecha en
que se debi6 realizar el pago, para remediar v subsansar el Evento de Incumplimiento, y realizar el pago
correspondiente de capital o intereses derivados de los Bopos;

2, Siecl Emisor quedars en concurso de acreedores o fuere declarado insolvents.

3. Siel Emisor no cumpliese con las obhigaciones a su cargo contenidas en este prospecto informativo o en fos
Bonos, excepto por aquellas que pueden ser dispensadas por ¢l voto favorable de 1a Mayoria de Tenedores o
Mayorig de Tenedores de una Sere.

Los Eventes de Incumplimiento detallados en e} presente Prospecte Informativo se mantendrén durante la
vigencia de 12 Emision; sin embargo, ¢! Emisor podré incluir cualquier Evento de Incumplimiento adicional, con
los perodos de cura que le apligue, que sea requerido o conveniente para cada Serie de Bonos, manteniendo ¢}
periodo de cura que comresponda tanto para el pago de capital & intereses coma para los demés evenios de
mcumplimiento, el cual serd comunicado mediante Suplemento al Prospecto Informative con un plazo
suficienternente amplio antes de fa Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie de Bonos para gue sea analizado y
aprobado.

En caso de que el Agente de Pago tenga conocimiento de uno o més Eventos de Incumplimiento, debera notificarlo
por escrito al Emisor, al Fiduciario, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa de Valores de
Panama vy a cada uno de los Tenedores Registrados de 1a Serie de que se traie.

35. Periodo de Cura

En caso de que oourmiesen y se configuren uno o més Eventos de Incumplimiento de conformidad con fa seocidn
anterior, cualquier Tenedor Registrado de Bonos de la Serie de que se trate, El Fiduciatio y/o el Agente de Pago,
cuando tengan conocimiento de ello, podran emitir una notificacion de incumplimiento al Emisor (ia *Notificacitn
de Incumplimiento™). Dicha notificacion debers indicar el Evento de Incumplimiento que haya ocurride, y ¢l Emisor,
al Dia Habil siguiente de haberla recibido, tende la obligacion de notificar a todos los Tenedores Registrados de la
Serie de que se trate, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa de Valores de Panamé. S.A., al
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Fiduciario ¥ al Agente de Pago. Una vez enviada 2! nofificacién por parte del Emisor, £ste contara con un plazo de
quince (15) dias calendarios para subsanar el Evento de Incumplimiento (el “Periodo de Cura™). Este Periodo de Cura
nio aplicard para Eventos de Incumplimiento bajo la causal I de la seccidn anterior {en cuyo caso aplicard e} periodo
de cura establecida en dicha causal) o el Periodo de Cura que se establezea mediante Suplemento al Prospecto
Informativo en aquello Eventos de Incomplimiento que se notifiquen nediante Suplemento al Prospects Informativo
a més fardar tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie de Bonos.

36. Declaracién de Vencimiento Anticipade

En caso de que uno o mas Eventos de Incumplimiento sean subsanados, ¢l Emisor debers comunicado mediante
notificacién escrita al Agente do Pago y al Fiduciario si sc tratara de Serics garantizadas, para que éstos, a su vez, Ja
comusiquen a todos los Tenedores, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa de Yalores de Panamé,
S.A.

§i ¢l Evento de Incumplimiento no es subsanado dentro del Periodo de Cura establecido ¢n el numeral anterior de
esta Seccién o en el periodo de cura que haya sido determinado especificamente para dicho Evento de Incumplimiento,
contado & partir de la fecha en la que se rociba la Notificacion de Incumplimiento, ¢l Agente de Pago, cuando asi se
Io soliciten Tenedores Registrados que representen al menos ¢l cncuenta y un por cienio {51%) del valor nominal de
una Sere en particular, expedird una declaracidn de vencimicnto anticipado (la “Declarcion de Vencimiento
Anticipado™), en nombre y representacidn de los Tenedores Registrados de los Bonos de la Serie de que se trate,
quienes por este medio imevocablemente consienten a dicha representacién. La Declamcidn de Vencimiento
Anticipado seré comunicada por el Agente de Pago, al Fiduciario si se tratara de Series garantizadas, al Emisor, & los
Tenedores Registrados de una Serie ex: particular, a Ia Superintendencia de Mercado de Valores vala Bolsa de Valores
de Panama, S.A., v sord efcctiva on su fecha do expedicion y en virtud de la expedicién de dicha Declaracién de
Vencimiento Anticipado los Bonos de la Serie de Juo s¢ trale se cunstituirdn autemiticamente, sio que pinguna
persona deba cumplir con ningtn ofro acto, notificacién o requisito, en obligaciones de plazo vencido v e} Emisor
estard obligado en dicha fecha (Ia "Fecha de Vencimiento Anticipado”) a pagar el total def capital de los Bonos mas
los intereses devengados a dicha fecha de expedicién. Los Tenedores Registrados que representen cincuenta y un por
ciento (51%) del valor nominal de Series Subordinadas sélo podrin expedir una Declaracidn de Vencimiento
Anticipado, conforme a esta secoidn, siempre que hayan sido cancelados en su totalidad ef saldo de capital ¢ intereses
de las Senes Sentor. .

Si se tratase de Series garantizadas, una vez que el Fiduciario reciba del Agente de Pago, Registro v Transferencia
una Declaracidr: de Vencimiento Asticipado, el Fiduciario solicitari a Fl Fideicomitente que aporte al
Fideicomise, en un plazo ne mayor a cinco quince (1 5) dias habiles contados a partir de la fecha de recibo de
dicha solicitud, el monto que sea necesario para cubrir el Saldo Tnsoluto a Capital de los Bonos de la (s) Serie (s}
garantizada (s) que hava (n) incumplido, emitida (s) y en circulacién y los intereses devengados por las mismas,
Ya scan moratorios u ordinarios, ¥ todos v cualesquicra gastos, comisiones u otras sumas adeudadas por E}
Fideicomitente en su calidad de Emisor de los Bonos de las Series que estén garantizadas y que se encuentran en
incumplimiento {en adelante, el “Aporte”).

En caso de que el Fideicomitente no realice el Aporte paca dar cumphimiento af pago del capital de los Bonos de
las Series garantizadas que s¢ encuentren en tncumplimiento, emitidos ¥ en circulacién, y los intereses devengados
por los mismos, luego de emitida una Declaracién de Vencimiento Anticipada en el plazo y conforme a los
términos estipulados en la cliusula anterior, El Fiduciaric deberd liquidar los Bienes Fideicomitidos, conforme a
lo establecido en el Fideicomiso.

Independientemente de la existencia de una Declaracion de Vencimiento Anticipado, s en la Fecha de Vencimiento
o en un Fecha de Pago de Interés, el pago del capital o intereses de un Bono, segin cotresponda, no fuese pagado a
su Tenedor Registrado, el Emisor pagard al Tenedor Registrado de dicho Bono, como finica indemnizacion y
compensacion, intereses moratorios sobre las sumas de capital vio intereses indebjdamente refeniduas o negadas, ya
sea por razén do pago a capital o intereses, 2 una tasa de interés equivalente dos por ciento (2%) anual (fa “Tasa de
Interés por Incumplimiento™) desde la fecha en que dicha suma de capital o interds, seglin seu ¢l caso, venciere v sea
pagadera hasta la fecha en que dicha suma de capital ¢ interés sea pagada en su totalidad.

37. Actuacién de Tenedores

Cualquier consentimiento, liberacién o renuncia que se requicra por parte de fos Tenedores para modificar los
términos y condiciones de los Bonos deberé ser adoptada en una reunidn convocada y celebrada de acuerdo a las
siguientes reglas:

(i} Cualquier reunién podré ser convocada por el Emisor, por iniciativa propia.

(i) Cualquier reunidn serh convosada mediante notificacién eserits a (a} los Tenedores de Bonos de 13 serie
que corresponda, en caso de que se trate de una rounidén de Tenedores de una sola Serie, o (b} los
Tenedores de todos los Bonos, en caso de que sc trate de una reunién de todos los Tencdores. Dicha
convocatona indicard la fecha, hora y lugar de la reunién, asf como la agenda de la misma, v serd
enviada por fo menos diez (10) Dizs Habiles antes de la fecha de |2 reunion. Ne obstaate Io antertor,
lus Tenedores podean renunciar a 1a notificacién previa ¥ su presencia o represenlacidn en una reunidn
constituird renuncia tacita a la notificacion previa.

(iif} Los Tenedores podran hacerse representar por apoderados en debida forma,




{(iv} A menos que los presentes en la reunion, por mayosia de votos acucrden otra cosa, presidira la reunién
un foncionario del Emisor y actuars como secretario oiro funcionario del Emisor.

() La presencia de una Mayoria de Tenedores de una Serie en particular constituird quorum para celebrar
una reunion de los Tenedores con relacién a cualguier consentimiento, liberacién o renuncia que se
requiera por parte de una Mayoria de Tenedores de dicha Serie en particular:

{vi) Cada Tenedor tendrd un voto por cada délar de capital que representen sus respectivos Bonos,

{vi1) Una decisién de Tenedores de Ponos, en una reunién debidamente convocada y constituida serd
considerada aprobada si ha sido autorizada mediante el voto de una Mayoria de Tenedores de una Serie
en particular £ o de una Mayoria de Tencdores Registrados de una Seric garantizada, de conformidad
con lo establecido en ¢f presente Prospecto Informativo.

{vi) Una decision aprobada de acuerdo a o estipulado en esta seccién por los Tenedores presentes o
representados en una reunién serd considerada como una decisian de todos los Tenedores ¥ serd
vinculante para fodos los Tenedores, aun para aquellos Tenedores que no havan estado presentes o
representados en la misma.

Cualquier decision que los Tenedores de Bonos; deban o puedan tomar cotforme a lo dispuesto en fas secciones
anteriores podré igualmente adoptarse mediante resolucion de Tenedores aprobada por escrito, sin necesidad de
convocatoria y reunién conforme al literal (i) anterior, por una Mavoria de Tenedores de una Serie en particular,
pero si una resolueidn de Tenedores no se adoptara mediante consentimiento unanime por escrito de todos los
Tenedores, una copia de tal resolucion deberd ser enviada por ¢! Emisor dentro de los cinco {5) Dias Habiles
siguientes a todos los Tenedores que no dicron su consentimicnto a tal resolucién. El consentimicnto puede ser
en forma de varias copias, cada una de las cuales deberd estar firmada por uno ¢ mas Tepedores. St el
consentitaiento esth en una o mas copias, y las copias levan fechas diferentes, entonces la resolucion sera efectiva
e la fecha que lleve la tltima copia mediante fa cual una Mayeria de Tenedores de una Serie en particular hayan
dado suconsentimiento & la resolucién mediante copias firmadas.

38. Modificaciones y Cambios:

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al prospecto ¥ demas documentos que respaldan la oferta
pitblica de los Bonos Corporativos con el exclusivo proposito de remediar ambigiedades o para corregir errores
evidentes o inconsistencias en la documemtacién. Cuando tales enmiendas 1o mpliquen modificaciones a los
términos ¥ condiciones de los Bonos Corporativos y documentos relacionados con esta oferta, no se requerink ¢l
consentimiento previo ¢ posterior de los tenedores de los Bonos Corporativos. Tales enmiendas se notificaran a
fa Superintendencia del Mercado de Valores v a la Bolsa de Valores de Panamé, $.A., mediante suplementos
enviados dentro de los dos (2) dias hébiles siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.

Fuera de Jo indicado en €l parmfo anterior, el Emisor se reserva el derecho de efectuar modificaciones fufuras a
fos términes y condiciones de esta emisidn, de conformidad con el proceso establecido por la Superintendencia
del Mercado de Valores en el Acuerdo 4-2003 o en los Acuerdos posteriores que lo subroguen.

Para poder modificar fos Términos y Condiciones de los Bonos Corporativos v para otorgar cualquier dispensa al
Emisor en cuanto al cumplimiento de sus obligaciones se requernird el consentimiento de aguellos Tenedores que
representen al menos el cincuenta v uno por ciento (51%) del valor nominat total de los Bonos Corporativos en
ese momento emitidos y en circulacion de 1a Serie a modificar. Se exceptia de lo dispuesto en este parrafo Jos
numerales “1 al 7 de las Obligaciones de Hacer detaliadas en la Seccion 1L, Literal A, Numeral 32 de este
Prospecto Informaiivo.

Copia de la documentacién que ampare cualquier reforma, correccién o enmienda de los trminos de los Bonos
Corporativos serd suministrada por ¢l Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores v 2 la Bolsa de
Valores de Panamd, 8.A., quien la mantendra en sus archivos ala disposicion de los interesados.

En el evento de modificaciones que afecter 4 todas las Series garantizadas, Bl Fideicomitente v E} Fiduciario
podran reformar los términos y condiciones de las Scries garantizadas de los Bonos con ol consentiniento de los
Tenedores Registrados que representen ¢l cincuenta ¥ un por ciento (51%) del total de Jos Bonos de lafs) Serie(s)
garantizada{s) por e] Fideicomiso, en particular, emitidas y en circulacion en un momento determinado,

39. Ley y Jurisdiccion Aplicable

Tanto Ja oferta piblica de Jos Bonos come los derechos ¥ las obligaciones derivados de éstos se regiran por las leves
de la Reptiblica de Panoma.

El Enusor acepta, iirevocablemente, que cualquier controversia, diferencia o disputa que suja con motivo de la
validez, imterpretacion, ¢jecucion o terminacién de los Bonas sert resuelta mediante arbitraje en derecho ante el Centro
de Conciliacion y Arbitraje de la Camara de Comercio, Industrias y Agricultura de Panama. El arbitraje se Hevard a
cabo y seguiré las reglas del referido centro.




40. Fuente de repago

El repago dol capital ¢ intereses de los Bonos provendré de los recursos financieros gencrales del Emisor y de log
fujos provenientes de los canones de arrendamiento conforme 4 los coniralos suscritos. No se constituird un fondo
de redencion.

B. PLAN DE DISTRIBUCION DE LOS BONOS

Los Bonos de la presente emision serin colocados en el mercado primaric a través de la Bolsa de Valores de
Panamé, S.A. Para efectos de la colocacion primaria de los Bonos a través de a Bolsa de Valores de Panarnd,
S.A., el Emisor ba contratado Jos servicios de MMG Bank Corporation como empresa que cuenta con licencia de
casa de valores expedida por Iz Superintendencia del Mercada de Valores, mediante Resolucién CNV-292.05 de
13 de diciembre de 2005 ¢ igualmente tiene derccho a operar un puesio de bolsa ante la Bolsa de Valores de
Panama, S.A, ¢! cual esté debidamente registrado en Ja Bolsa de Valores de Panamé, S.A., ¥ es miembro de
Latinclear. MMG Bank Corporation cucnta con comedores de valores debidamente autorizados por la
Superintendencia del Mercado de Valores de la Repiblica de Panamé, para llevar a cabo la negociacion de los
Bonos através de 1a Bolsa de Valores de Panams, S.A. Los servicios de colocacién por MMG Bank Corporation
se prestargn sobre la base del mejor esfoerzo. MMG Bank Corporation no garantiza al Emisor la venta total o
parcia de los Bonos.

Sera responsabilidad del Emisor pagar las tarifss de registro v supervisidn cobradas por la Superintendencia del
Mercado de Valores asi como las tarifas de registro y mantenimiento ¥ comisiones por negociacion primaria de
1a presente emistn cobradas por la Bolsa de Valores de Panamg, S A.

El contrato para la prestacién del servicio de colocacién de valores en el mercade primario serd por tiempo
indefinido. No obstante, cualquiera de las partes podré solicitar su terminacién en cualquier momento, dando un
aviso provio por eserito 4 fa ofra parte do tal decisién, con al menes sesenta {60} dias calendanios de anticipacién
a la fecha prevista de terminacién, sin perjuicio de que las partes puedan de comiin acuerdo renunciar a dicha
término.

La totalidad de los Bonos Corporatives objeto de Ia presente oferta pitblica seré ofrecida al publico general, sin
atngiln perfil especifico. Ninguna parte de fos Bonos Corporativos esthn asignados para su colocacion a un grupo
de inversionistas especificos, incluyendo accionistas actuales, directores, dignatarios, ejecutivos, administradores,
empleados o ex- empleados del Emisor o sus subsidiarias.

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

La oferta piblica de los Bonos Corporativos solo esté siendo hecha dentro de la Repiblica de Panama.
Actuglmente no-existen ofertas, ventas o transacciones de valores del Emisor en colocacion privada.

C. MERCADOS

La oferta piiblica de los Bonos Corporativos fue registrada anfe la Superintendenciz del Metcado de Valores de fa
Repiblica de Panama y su venta auiorizada mediante Resolucién SMV No. 576-19 de 23 de diciembre de 2019.
Esta auterizacién no implica que la Superintendencia del Mercado de Valores de ja Repiiblica de Panamé recomiende
la inversidn en tales valores ni representa opinidn favorable o desfavorable sobre ias perspectivas del negocio. La
Superintendencia del Mercado de Valores de la Repiblica de Panamé no serd responsable por la veracidad de la
infonacion presentada en este prospecto o de las declaraciones contenidas en las solicinxdes de registro. -

Los Bonos Corporativos han sido fistados para su negociacién en la Bolsa de Valores de Panamd, S.A., y serdn
colocados mediante oferta piblica primaria en dicha bolsa de valores. El listade ¥ negociacion de estos valores
ha sido autorizado por la Bolss de Valores de Papama, 8.A. Tsta autorizacién no implica su recomendacion u
opinidn alguna sobre dichos valores o Ei Emisor.

D. GASTOS DE LA FMISION

Los gastos de la emisién son los siguientes:

| — Cifras Representadas en US$ i
o Precio al pablico | Gastosdeia Emision | Cantidad neta al Emisor
Por unidad ‘[ US$1.000.00 11856.73 : UiS8993.27
Tatal U$$100.000.000.00 US8673,025.00 i U5599.326.975.00

* Precio sujeto a cambios.

El Emisor incurrira en los siguientes gastos aproximados, los cuales representan el 0.6730% del total de la
emision:
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Cifras Representadas en USS

Comision o Gasto Perindicidad Monto Porcentaje
Tarifz de Registro SMV ITnicio 35,000.00 0.0350%
Tarifz de Registro emisiones primarias BVP#** Inicio 54,375.00 0.0544%
Trdmite de registro de cmisidn en BVP Inicio 150.00 0.0002%
Inseripeitn de enisién en la RVP Inicio 350.00 0.0004%
Trimite do inseripcién en BVP Inicio 150.00 0.0002%
Inseripeidn de valores en Latinclear Inicio 1,000.00 0.0010%
Comisién de estruct}xracién, honorqios lcg:ﬂes, calificacién Inicio $2.000.00 0.0820%

de rieseo, olros {estimados )

Comisién de Colocacin Inicio 500,000.00 0.5000%
Tatal 673,025.00 0.6730%

* El pago de impuestos (inclayendo pero no limitande, impuestos de FTBMS) que s¢ gonoren de estas comisiones o gastos
de los Bonos serin asumidos por ¢l Emisor.

** Incluye desenentos aplicados por pago adelantado por $15,000.00 a Ia BVP pata negociacidn de emisiones superiores a
$12 millones en mercado primario. Segéin I tabla de descuento por volumen de la BVP las emisianes de $12 a $50 millones
tendrén una tarifa de $15,000.00 + 1/16% sobre ¢l excedente de 12 millones. La comisién para emisiones mayeres a $50
millones serd de $38,750.00 + 1/32% sobre el excedente de £50 millones.

**¥ Los montos de Jos gastos podrian variar.

El Emiisor mcurrird en los siguientes gastos anuales aproximados durante la vigencia del programa:

Cifras Representadas en USS

Comisién o Gasto | Periodicidad Monto Porcentaje
Mantenimiento anual de Latinclear Anual 250.00 0.0003%
Mantenimiento anual de 1a BVP Arual 75.00 0.0001%
Tarifs de Supervision SMV Anoal | 15,000.00 0.0150%

Comisibn de 2gencia de pago, custodia, calificacién
de riesiro, otros (estimados)
Total 69,325.00 0.0693%
* Los montos de fos gastos podrian variar durante ef perfode de vigencia del programa.

Anual 54,000.00 0.0540%

E. USO DE LOS FONDOS RECAUDADOS

Los fondos netos recaudados por la Emisién podrén ser utilizados para ¢l refinanciamiento de obligaciones del
Emisor o sus afifiadas, asi como otras necesidades del Emisor tales como capital de trabajo, inventarios,
inversiones, necesidades-de flujo de efectivo o para adquirir valores que se negocien en una bolsa de valores u
otro mercado organizado, ya sea focal o internacional. :

Por tratarse de una emisién rotative, correspondera 4 la sdministracidn del Emisor decidir sobre el uso de los fondos
a través de la vigencia del programa rotativo, en afencidn a las necesidades financieras de fa empresa, ast como
también en consideracion a los cambios que pudieran darse en relacion con las condiciones financieras de los
mercados de capitales,

El Emisor planca emitir aproximadammente $36,960,000 para refinanciar sus présiamos bancarios por pagar.
F. IMPACTO DE LA EMISION
La siguiente tabla prosenta en forma comparativa los pasivos v fondos de capital def Emisor de los estados

financicros interinos al 30 de junio de 2019 yla data proforma con base a la presente emision de Bonos, asumiendo
la colocacién total de la Emisién.

| | Actual Después de oferta piiblica

| Activos

I Activos corrientes
Efectivo y equivalentss de efectivo 570,120 62,601,130
Alguileres por cobrar §5,649 85,649
Acuerdos ¥ convenios por cobrar 139,243 139,243
Anticipo a proveedores 9,298 9,298
Cuentas por cobrar, olras - -
Gastos & impuestos pagados por adelantade 99,918 | 99.918

Total de activos corrientes 904.228 62,935,238 |
Activos no corrienies




Acuerdos v convenios par cobsar 4,191,205 | 4,191,205

Propiedades de inversién 175,880,517 | 175,880,317
Mabiliaria, equipo y mejoras, neto 259,120 259,120
Costos acumulados de proyectos en desarrolio - -
Depésitos en garantia 9.261 9.261
Total de activos no cordentes | 180,340,103 160.340.103
Activos totales ) 181,244,331 243,275,341 |
Pasives

Pasivos comrientes

Scbregiros bancarios 55,218 55,218
Préstamos bancarios por pagar 2,705,640 -
Cuentas por pagar, proveedores 113,077 13.077
Adelantos recibido por alquileres 161,367 161,367
Impuestos y otros pasivos por pagar 366,559 - 366,559 |
Total de pasivos corrientes 3,401,261 696,221
Pasivos no cortientes |
Préstamos bancaries por pagar | 35,263,950 | -
Depésitos e garantia, alguileres 1,526,091 1,526,091
Cuentas por pagar, compaiifa relacionada 3,830,808 3,830,808
Boros Corparativos por puger . 4,946,000 104,946,404
Dividendos por pagar - -
Total de pasivos no corvientes 45,566,849 - 110,302,899 |
| Pasivos totales 48,968.11¢ 110,999,120
Patrimonio
Acciones comuncs 10,600 10,0600
Ganancias acumuladas o 132266221 - 132.266.221 |
Patrimonio total 132276221 132,276221
Pasivos y patrimonio totales 181.244,331 243,2753541
| Relacién pasives a capital pagado 4,897 11,100 |
| Relacién pasives a patrimonis 0.37 6.84
Nota: Asime Ia colocacién de la totalidad de 1a presente enusidn de Bonos por US5160,000,000, cancelands 12 totalidad de los
préstamsos bancarios.

G. GARANTIAS
1. Fideicontisos de Garantia

LA INFORMACION QUE SE PRESENTA A CONTINLACION SON LOS PRINCIPALES TERMINOS
Y CONDICIONES DEL. CONTRATO DE FIDEICOMISO. EL INVERSIONISTA POTENCIAL
INTERESADO DEBE LEER ESTA SECCION CONJUNTAMENTE CON LA TOTALIDAD DI 1A
INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE PROSPECTO INFORMATIVO. ASI COMO EL
CONTRATO DE FIDEICOMISO. .

A lafecha de impresidn del presente Prospecto, la Emision no cuenta con garantias; sin embargo, la Serie A de
{os Bonos estara garantizads mediante el Fideicomiso suscrito el 30 de junic de 2017 v su modificacidon mediante
escritura piiblica No. 9,675 de fecha 18 de septiembre de 2019, insorita al Folio No. 30128275 {en adelante el
“Fideicomiso de Ia Scre A™). El Emisor podra ademés emitir Serics Senjor adicionalos con garantias mediante la
constitucion de un fideicomiso de garantia, {en adelante of “Fideicomiso de otras Serics Senior ). A efectos de
este Prospecto Informativo, cuando se hage referencia al “Fideicomiso o Fideicomisos™, se entenderd gue se trata
de ambos fideicomisos el Fideicomiso de la Serie A v el Fideicomiso de ofras Series Seniar.

L1. Fideicomiso de 12 Serie A y sus sub Series.

Ley aplicable: Este fideicomiso se rige porladey 1 de S de encro de 1984, modificado por la fey No. 21 de 10 de
marzo de 2017,

Lugar y fecha de constitucién: El Fideicontiso de Ia Serie A se constituyé en la ciudad de Panama, Repiblica
de Panama, el 30 de junio de 2017 v se modifics a través de la escritura piblica No, 9,675 de fecha 18 de
sepliembre de 2019, inscrifta al Folio No. 30128275, en I Seccién Mercantil del Registro Piblico de Panama.

Relaciones Comerciales entre Fl Fiduciario de Ja Serie A, sus Afiliadas ¢ Subsidiarias con ¢l Emisor: Bl
Fideicomitente manifiesta que ha elegido libremente & The Rank of Nova Scetia (Panami) S.A., como agente
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Fiduciario de 12 Serie A del Fideicomiso de la Serie A y acepta expresamente que ticne conocimiento de que The
Bauk of Nova Scotia (Panamé) S.A. es una entidad gue forma parte del Grupo Econdniico dé The Bank of Nova
Scotia.

Datos del Fideicomitente: PARQUE INDUSTRIAL Y CORPORATIVO SUR, S.A., sociedad anénima
organizada y existente de conformidad con Ias leyes de 1a Repiblica de Panamd, inscrita a la ficha quinientos doce
mil seiscientos dieciséis (512616), documento ochocientos noventa mil sciscientos sesenta vy seis (890666) de 1a
Scccia de Micropolicnla Mercantil del Registro Pablico, con domicilio en la Ciudad y Provincia de Panamé,
Repiiblica de Panama,

Bienes Fiduciarios: Los bienes fiduciarios son todos aquelios dineros, bienes v derechos traspasados y los que,
de tiempo en tiempo, sean traspasados al Fiduciario de 1a Seric A por ¢l Fideicomitente, o por terceras personas
autorizados por of Fideicomitente, para que queden sujetos al Fideicomiso de 1a Seric A, v los que se deriven de
éstos, incluyendo, sin limitacidn, los siguientes:

(a) Suma de quinientos délares (US$500.00) que ha sido entregada al Fiduciario de la Serie A como contribucién
inicial v ha sido depositada en fa Cuenta Fiduciaria de Concentracion;

{b) Los fondos depositados en las cuentas fiduciarias del Fideicomiso de la Serie A, o en cuslyuiera de suy sub-
cuentas;

(c) los Derechos Cedidos;

(d) los derechos que surjan de las pélizas de seguros con los cuales se mantengan aseguradas las fincas gravadas
bajo los Contratos de Hipoteca Inmuebles y sean requeridas conforme a los Documentos del Financiamiento y los
Documentos de fa Emisidn;

(e} Los dercchos hipotecarios y anticréticos existentes sobre Ias fincas que hayan sido gravadas y todo producto
proveniente de la ejecucién de dichas hipotecas y anticrests ¥ que son cedidos en ¢l Fideicomiso de la Serie A
{g) los dineros, bienes v derechos que produzean los bienes fiducianios en concepto de ganancias de capital,
intereses, crédios, indemnizaciones u otro concepto o que resutten de dichos bienes fiduciarios por razén de
ventas, permutas, canjes o por cualquiera otra rezdn;

() cualesquicta otros dineros, bienes o derechios yue, de tiempo en tiempo, so traspasen al Fiduciario de a Serie
A para que queden sujetos al Fideicomiso de la Seric A.

Propietario de los bienes que se darin en fideicontiso: Parque Industrial v Corporativo Sur, S.A., salvo porlos
derechos hipotecarios v asticréticos sobre veintitrés (23) fincas (lodas propiedad de Parque Industrial y
Cormporativo Sur, S.A).

Cesion de derechos hipotecarios y anticréticos: De conformidad con la Escritura Piblica No. 9,675 de fecha
18 de septicmbre de 2019, inscrita al Folio No. 30128275, en la Secoidn Mercantil de! Registro Pablico de
Panamd, se encuentran cedidos en fideicomiso a favor del Fiduciario los siguientes gravamenes hipotecarios v
anticréticos sobre las siguientes fincas:

A. The Bank of Nova Scotia cedié al Fiduciario de Ia Serie A en fideicomiso Jas primeras hipotecas y
anticrésis que por la suma de Diecisiete Millones Setecientos Veinticuatro Mil Novecientos Noventa Y
Nueve Délares Con Noventa Y Siete Centavos (US$17,724,999.97), moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América, mas los intereses, costas ¥ gastos, pesan sobre las fincas siguiertes. El Emisor
mantiene dichas hipotecas y anticresis a favor del Fiduciario v, con anuencia del banco, extiende la
cabertura de dichas primeras hipotecas v anticresis de suerte tal que, en adelante, las mismas garantizan
las Obligaciones Garantizadas, conforme a lo establecido en ¢l Contrato de Fideicomiso, més infereses,
costas y gastos.,

i Finea identificada con el folio real ndmero treinta millones ciento setenta y cuatro mil novecientos
ochentr ¥ uno (30174981), inscrits en el Registro Piblica de Panam4, bajo el codigo de ubicacién
ocho mil setecientos disciocho (8718) de Ja Seccidn de la Propiedad Horizontal, Provincia de Panama;,

2. Finca identificada con ¢ folio real nimero treinta millones ciento setentz v cuatm mil novecientos
ochenta y dos (30174982), inscrita cn ol Registro Poblico de Panamé, bajo ol cddige de ubicacién
ocho mil setecientos diecioche (8718) de la Seccidn de la Propiedad Horizontsl, Provincia de Panamé;

3 Finca identificada con el folio real niimero treinta millones ciento cincuents y un mil novecientos
ochenta y nueve (30151989, inscrita en ol Registro Piiblico de Panama, bajo el cddigo de ubicacion
acho mil setecientos dieciocha (8718) de 1a Seccidn de Ja Propiedad Horizonsal, Provincia de Panamé;

4. Finca identificada con ef folio real niimero treinta mitlones doscientos freinta y nueve mil seiscientos
diecinueve (30239619}, inserita en el Registro Piblico de Panamé, bajo el cddigo de ubicacidn ocho
mil setecientos dieciocho (8718) de fa Seccién de la Propiedad Horizontal, Provincia de Panams:

5 Finca nitmero cuatrocientos catorce mil trescientos cincuenta ¥ uno {414331}, inscrita en el Registro
Pablico de Panama, al Documento nitmero dos milloncs trescientos veintiséis mil diento veintidés
{2326122) de la Seccién de Propiedad Horizontal, Provicia de Panamé,

6. Finca nimere cuatrocientos catoree mil trescientos cincuenta y dos (414352), inscrita en of Registro
Péblico de Panamé, al Documento niimero dos millones trescientos veintiséis mil ciento veintidés
{2326122) de la seccidn de Propiedad Horizontal, Provincia de Panama.

7. Finca nlmere cuatrocientos catorce mil wescientos clicuenta yues (414353), inscrita en el Registro
Piblico de Panamé, al Documento ntémero dos millones trescientos veintiséls ml ciento veintidés
(2326122) de la Seccion de Propiedad Horizontal, Provincia de Panama;



8 Finca nfinero cuatrocientos catorce mil trescientos cincuenta y cuatro (414354), inscrita en el
Registro Piblico de Panama, al Documento nimero dos millones trescientos veinliséis mil ciento
veintidds (2326122) de lu Seccidn de Propiedad Horizontal, Provincia de Panamé;

9. Finca nfimero cuatrocientos catorce mil trescientos cincuenta ¥ cinco (414355), inscrita en el Registro
Piblico de Panamé, al Documento nimero dos millones trescientos veintiséis mil ciento veintidos
{2326122) de 1a Seccidn de Propiedad Horizontal, Provincia de Panama;

10. Finca ntimero custrocientos catorce mil frescientos cincuenta y seis (414356), inscrita en el Registro
Pablico de Panama, al Documento nfimero dos millones trescientos veintséis mil ciento veintidds
{2326122) de la Seccién de Propiedad Horizental, Provincia de Panamé; v

i1 Finca niimero cuatrocientos catorce mil trescientos cincuenta y siele{414357), inscrita en ef Registro
Piblico de Panama, al Documento mimero dos millones trescientos veintiséis mil cienfo veintidés
(2326122) de 1a Seccién de Propiedad Horizontal, Provincia de Panama.

La primera hipoteca y anticresis cedidas de las fincas listadas del numeral uno (1) al numeral cuatro (4) consta
originalmente inscrita en el Registro Pablice, bajo los folios reales nimero treinta millones ciento setenta ¥ cuatro
mil novecientos ochenta y uno (30174981), treinta nsillones ciento setenta ¥ cuatro mil novecientos ochenta y dos
(301749%2), treinta millones ciento cincuenta ¥ un mil novecientos ochenta y nueve (301 51989) y treinta millones
doscientos treinta v nueve mil seiscientos diecinueve (306239619), respectivamente. La primera hipoteca ¥
anticresis cedidas de las fincas listadas del numeral cinco {5) al numeral once {11 consta originalmente inscrita
en el Registro Piblico, a la ficha quinientos ochenta y cuatro mil frescientos cuarenta y cuatro (584344), Sigla H,
documento dos miliones cuatrocientos setenta mil seiscientos ocho {2470608).

B. The Bank of Nova Scotia cedié al Fiduciario en fideicomiso las primeras hipotecas v anticresis que por
la suma de Veintidos Millones Ochocientos Cincuenta Mil Quinientos Cincuenta y Cinco Délares con
Cincuenta y Dos Centavos {Us$22,850,555.52), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América,
mas intereses, gasios y costas, pesan sobre las fincas siguientes. El Emisor mantiens dichas hipotecas v
anticresis a favor del Fiduciario y. con anuencia del banco, extiende la cobertura de dichas primeras
hipotecas y anticresis de suerte tal que, en adelante, las mismas garantizan las Obligaciones (arantizadas,
conforme a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso, més intereses, costas y gastos.

1. Fincaidentificada con el folic real nfimero treimta millones ciento noventa y nueve mil ochocientos treinta
y cuatro (30199834), inscrita en e} Registro Poblice de Panam4, bajo el cdigo de ubicacién ocho mil
setecientos dieciocho (8718) de 1a Seccidn de la Propiedad Horizontal, Provincia de Panami;

2. Fincaidentificada con el fohio real ndmero treinta millones ciento noventa y nueve mil ochocientos treints
v cinco (301998353), inscrita en el Registro Pgblico de Panamé, bajo ¢l cédigo de ubicacién ocho mil
sefecientos dieciocho (8718) de la Seccién de la Propiedad Horizontal, Provincia de Panamé;

3. Fincaidentiticads con ¢l folio real niimero treinta millones ciento noventa y nueve mil ochocientos treinta
y seis (30199836), inscrita en el Regisiro Piblico de Panamé, bajo el cbdigo de ubicacién ocho il
setccientos dieciocho (871 8} de ta Seccidn de la Propiedad Horizonal, Provincia de Panami;

4. Finca identificada con el folio real mimero treiniz millones doscientos treinta y nueve mil seiscientos
dieciséis (30239616), inscrita en el Registro Piblico de Panamé, bajo el cédigo de ubicacién ocho mil
setecientos dieciocho (8718) de la Seccidn de Ja Prapiedad Horizontal, Provincia de Panamé;

5. Finca identificada con ef folio real néimere treinta millones doscientos treinta v nueve mil seiscientos
diecisiete (30239617), inscrita en el Registro Piblico do Panamé, bajo of cdigo de ubicacion ocho mil
setecientos dieciocho (8718) de la Seccidn de la Propiedad Horizontal, Provincia de Papama;

6. Finca identificada con el folio rea! nfimero treinta millones doscientos freinta y nueve mil seiscientos
dieciocho (30235618), inscrita en el Registro Piblico de Panams, bajo ef codi go de ubicacidn ocho mil
setecientos dieciocho (8718) de la Seccién de 1a Propiedad Horizontal, Provincia de Panami:

7. Finca ndimero cuatrocientos sesenta y ocho mil setecientos noventa (468790), inscrita en el Registro
Piblico, en la Seocion de la Propiedad Horizontal, Provincia do Panamé, al documento dos milloncs
seiscientos acho mil quinientos diez (2608510}

8. Finca ntimero cuatrocientos sesenta ¥ ocho mil ochocientos cuarenta {468840), inscrita en el Registro
Pibliva, en 1a Seccidn de Ia Propiedad Horizontal, Provincia de Panamz. al documento dos millones
seiscientos ocho mil quinientos diez {2608510;

9. Finca nimero cuatrocientos sesents ¥ ocho mil ochocientos cuarenta v dos {468842), inscrita en el
Registro Piblico, en la Seccidn de la Propiedad Honzontal, Provincia de Panamd, ai documento dos
millones seiscientos ocho mil quinientos diez (2608510),

10. Finca nimero cuatrocientos sesenta ¥ ocho mil ochocientos cuarenta v tres (468843), inscrita en el
Registro Péblico, en la Seccidn de la Propiedad Horizontal, Provincia de Panamd, al documento dos
millones seiscientos ocho mil quinientos dicz (2608510,

11. Finca nfimero cuatrocientos sesenta v ocho mil ochocientos cuarenta y cuatro (468844), insenita en el
Registro Publico, en la Seccién de {a Propiedad Honzontal, Provincia de Panamé, al documents dos
millones seiscientos ocho mil quinientos diez (2608510). v

12. Finca ndmero trointa millones ciento treinta ¥ dos mil setecientos noventa y dos (30132792), inscrits en
¢l Registro Piblico, en Ja Seccién de la Propiedad Horizontal, Provincia de Panamd, al cédigo de
ubicacion nitmero oche mil setecientos dieciocho (8718).

La primera hipoteca y anficresis cedidas de las seis primeras fincas listadas constan originalmente inscritas en el
Registro Piblico, bajo los folios reales niimeso treinta millones ciento noventa v nueve mil ochocientos treinta v




cuatro (30199834), treinta millones ciemo noventa y nueve mil ochocientos freinta y cinco (30199833), treinta
millones ciento noventa y nueve mil ochocientos treinta v seis {30199836), treinta millones doscientos freinty, ¥
nveve mil seiscientos dieciséis (30239616), treinta millones doscientos treinta ¥ nucve mil sciscientos diecisicle
(30239517} v treinta millones doscientos treinta y nueve mil seiscientos dieciocho (30239618), respectivamente.
La primera hipoteca v anticresis cedidas de Ias siguicntes cinco {3) fincas listadas consta originalmente inscrita
en ¢l Registro Piblico a la ficha seiscientos ocho mil setecientos cuatro (608704), documento dos millones
seiscientos veinle mil seiscientos {2620600). La primers hipoteca v anticresis cedidas de la Gltima finca listada
consta originalmente inscrita en el Registro Pablico bajo el folio real treinta miliones cienté treinta y dos mil
setecientos noventa y dos {30132792).

Las fincas dadas en garantia contaban von un avalud reatizado por Inversiones Panamé Florida, S.A. con fecha
del 12 de noviembre de 2018, empresa dedicada ala realizacién de gvaltos para bicnes muebles, bienes inmuebles,
propicdades v avances de obra de construcciOn, con mas de 55 afios de experiencia en ¢f mercado panamefio.

Propésite del Fideicomiso de Ia Serie A: crear un patrimonio separado, el cuaf serd administrado, invertido y
distribuido por e! Fiduciario de Iz Serie A en los wrminosy sujeto a las prioridades establecidas en el Fideicomiso
de la Seric A, pore gerantizar las siguicntes obligaciones (en cowjunto {us "Obligaciones Garantizadas" ).

(a) el pago puntual y completo al vencimiento (en {a fecha acordada de vencimiento o antes de ésia & son
declaradas como vencidas anticipadamente, incluyendo sin limitacién por mativo de cualquier Evento de
Vencimiento de los Préstamos o Evento de Incumplimiento de los Bonos Garantizados de la Serie A,

una de las sumas que se adeuden, cluyendo sin limitacién, capital, intereses corrientes, intereses por mofa,
Impuestos, obligaciones de reembolse, indemnizaciones, pagos por Impuestos, comisiones, gastos y atras sumas,
¥ cualesquiera responsabilidades financieras de cualquier paturaleza como quiers que fueran evidenciadas,
adeudadas bajo los Contratos de Préstamos, los demas Documentos del Financiamiento, los Bonos Garantizados
de la Seric A vy los demds Documentos de Ia Emisién, a fos Beneficiarios Principales, conforme al Fideicomiso
de Ia Serie A, y el pago de todas las demas deudas y obligaciones, contraidas o que en ¢l foturo contraiga el
Fideicomitente con los Beneficiarios Principales conforme a los Documentos def Financlamiento y los
Documentos de fa Emision, asi como las derivadas de todas las modificaciones, reformas, suplementos,
cxtensiones, renovaciones o reemplazos de aquellos;

(b) ¢l pago puntual y completo por parte de! Fideicomitente (incluyendo en su capacidad de deudor bajo los

Principales, en virtud de los Documentos del Financiamiento y de los Documentos de la Ennsion, con el fin de
comservar, mantener, defender, proteger, administrar y custodiar los Bienes Fiduciarios, incluvendo, sin
limitacion, primas de seguro, impuestos, tasas, contribuciones, gastos de abogados, gastos notarales v de registro,
(¢) el pago puntual y completo por parte del Fideicomitente de todos los honorarios, gastos, Impuestos v
obligaciones incurridas o que en ¢ futero incurra ef Fiduciario de la Serie A, el Agente v los Beneficiarios
Principales o sus ebogados, agentes o asesores para cobrar, ya sea en forma Judicial o extrajudicial, fas deudas o
hacer cumplir las obiigaciones ¥ compromisos a los que se refieren los parrafos (@), (b) v (¢} anteriores ¥ para
defender los derechos de los Reneficiarios Principales conferidos en &l Fideicomiso de fa Seric A, en los demas
Documentos def Financiamiento yen losdemas Documentos de Ja Emision, incluyendo, sin {imitacion, los gastos
de evaluar, preparar para la venta, vender, traspasar. ceder, utilizar, aprovechar o de cualquier otra forma di sponer
de los Biencs Fiduciaricos, los gastos de peritos, Ios gastos de abogados, las costas ¥ o108 gastos judiciales; v,

(d) cualesquiera oiras sumas que el Fideicomitente deba pagar al Fiduciario de la Sere A, al Agente v a fos
Beneficiarios Principales conforme a los Documentos del Financiamiento ¥ eonforme a los Documentos de Ia
Emisién.

Gastos que corresponden a los Benceficiarios: En caso de que el Fideicomitente 10 indemmnice al Fiduciario de
la Serte A, fos Beneficiarios lo indermmnizarin mancomunadamente ¥ a sus Afiliadas y a sus respectivos sucesores
¥ cesionarios, al igual GUe @ sus respectivos accionistas, directores, empleados y agentes, conira todo reclamo,
demanda, pérdida, dafio, peguicio o responsabilidad, civil, penal o admimstrativa, ¥ reembolsarén todos fos gastos
incurridos por éstos, incluyendo honorarios ¥ gastos de abogados, en relacién con este Fideicomiso de fa Serie A
@ que surjan del mismo o del ejercicio o cumplimiento por parte del Fiduciario de 1a Sere A, de sus derechos u
obligaciones en virtud del Fideicomiso de la Serie A, salvo por aquellos reclamos, demandas, pérdidas, dafios,
perjuicios y responsabilidades que resulicn de la culpa grave, dolo o fraude de dicha persona probada y
determinada por una decisidn Judicial final inapelable o en arbitraje en una jurisdiccién competente. Queda
entendido que los Beneficiarios tendrén el derecho de repefir contra ef Fideicomitente, en caso de que los
Beneficiarios mvieren que proceder a la indemnizacién indicada en este parrafo, siempre que y sujeto a quc se
compruebe que dichos dafios y perjuicio surgieron de la responsabilidad del Fideicomitents

Designacion e identificacién de los Beneficiarivs: Los Beneficiarios son primariamente, y a promata de sus
respectivas acreencias, los Beneficiarios Principales, y sus respectivos sucesores ¥ cesionarios, y (i} sélo en forma
secundaria y fuego de satisfechas fodas las Obligaciones Garantizadas, el Beneficiario Residaal, respecto del saldo
Gue exista de los Bienes Fiduciarics, solo una vey satisfechas las Qb gaciones Garantizadas, segin fos rminos
de los Contratos de Préstamos ¥ segin los términos de jos Bonos Garantizades de la Serie A, conforme a lo
previsto en el Fideicomiso de la Serie A,




Nombramiento y Remocion del Fiduciario de la Sevie A: El Fiduciario de la Serie A slo podrd ser removido
de su cargo por el Fideicomitente en forma jnmediata {1} si incurre en culpa grave, dolo o fraude probado v
determinado por una decisién judicial final inapelable o cn arbitraie en una jurisdiccion competente, en of
desempefio de sus responsabilidades como fiduciario bajo el Fideicomiso de Ja Serie A, (ii) si deviene insolvente
o esintervenido, declarado en estado de liquidacién forzosa o en quiebm o se da algln otro evento similar, (iii} si
es liquidado o disuelto, {iv) s se cancela su licencia fiduciaria, (v) si no puede cumplir con las obligaciones
contraidas en el Fideicomiso de la Sere A por causa imputable al Fiduciario de fa Serie A, (v1) por decisién
unilateral del Fideicomitente. En caso de remocidn del Fiduciario de Ia Serie A, el Fideicomitente deberd, dentro
del plazo de cuarenta y cinco (45) dfas calendarios, designar al fiduciario sustituto. A partir def momcato en que
el fiduciatio sustituto acepte la designacién como fiduciario, ¢l fiduciario sustituto sucederd ¥ endrd todos los
derechos, poderes, privilegios y déeberes que correspondian al fiduciario saliente y éste quedard liberado de sus
deberes y obligaciones previstas en of Fidsicomiso de la Serie A. El fiduciario sustituto debers ofargar un
documento mediante el cual asuma dicha responsabitidad sujeto a los términos v condiciones del Fideicomiso de
la Serie A. En caso de que no se pucda designar un fiduciario sustituto de conformidad cop csta Seccién, el
Fiduciario de la Serie A podré poner los Biencs Fiduciarios a disposicién de un Juzgado competentc.,

Facultad del Fiduciario de 12 Serie A Para renunciar a su cargo: Bl Fiduciario de Ja Serie A podia renunciar
en cualquier momento, con © sin causa, siempre que proporcione aviso por escrifo de no menos de cuarenta y
cinco (45) dias calendarios al Fideicomitente. En caso de renuncia del Fiducianio delaSene A, ¢l Fideicomitente
podrd, dentro del plazo antes indicado, designar un nuexo fiduciario ¢l cual deberé ser una entidad con ficencia
que le permita Hevar a cabo el negocio de fiduciario en fa Reptblica de Panama (dicho fiduciario o ¢l fiduciario
que reemplace al Fiduciario de Ia Serie A Tuego de su remocidn conforme 2 lo previsto en la Seccidn seis punto
cero cinco (6.05) del Fideicomiso de la Serie A, En caso de que no se designe un fiduciario sustituto fue acepte
dicho encargo dentro del plazo antes indicado, el Fiduciato de la Serie A saliente podra, previo visto buenc del
Fideicomitente, designar a su sucesor, el cual debera contar con las caracteristicas antes indicadas, A partir del
momento en que ef fiduciario sustituto acepte la designacion def fiduciario saliente, ¢l fiduciaric sustituto sucedera
¥ tendré todos los derechos, poderes, privilegios v deberes que comespondtan al fiduciario saliente ¥ éste queda
liberado de sus deberes y obligaciones previstas en el Fideicomiso de la Serie A. Fl fiduciario sustituto debers
otorgar un documento mediante el cual asuma dicha responsabilidad sujeto 2 los ténminos v condiciones del
Fideicomiso de fa Serie A. En caso de que no se pueda designar en fiduciario sustituto de conformidad con esta
Seccion, el Fiduciario de 1a Serie A podrd solicitar a un juez competente que nombre a un fiduciario sustituto de
conformidad con el articulo veintidas {22) de 1 Ley uno (1) de cinco (5) de enero de mil novecieatos ochents
cuatro {1984).

Principales responsabilidades del Fiduciario de la Serie A: Son responsabilidades del Fiduciario de Ia Serie
A: (3) Celebrar y firmar los documentos necesarios para la apertura ¥ manejo de las cuentss fiduciarias ¥
cualesquiera otras cuentas adicionales que considere conveniente abrir en cumplimiento del propdsito del
Fideicomiso de a Serie A ¥ mantener dichas cuentas abierias en todo momento durante |2 vigencia del mismo, de
la manera en que se establece en Ja Seccidn cuatro purtocero uno (4.01) del Fideicomiso de Ia Seric A, (i) Usar
y disponer de los fondos de la cuenta fiduciaria de concentracién en el orden v con la priosnidad que se establece
en Ja Seccidn cinco punto cero uno {5.01) del Fideicomiso de 1a Serie A; (iii) Usar y disponer de los fondos de la
cuenta fiduciaria de indemmizacion de la manera establecids en fu Seccidn cinco punto cero dos (5.02) del
Fideicomiso de la Serie A; {iv) Transferiz, de la cuenta fiduciaria de concentracion, & Acreedor Qriginal, al Agente
de los Bonos Garantizados de 13 Serie A y al Fideicomitente, segiin corresponda conforme a fo pactado en la
Seceidn cinco punto cero tres (5.03) del Fideicomiso de la Seric A, los montos que correspondan conforme fo
pactado en dicha seceidn; (v) Informar al Fideicomitente en la forma que se establece on 1z Seccidn cinco punto

-¢ero cuatro {5.64), en el caso de recibir una Notificacion de un Evento de Vencimiento de los Préstamos o una

Notificacion de Evento de Incumplimicnio de los Bonos Garantizados de la Serie A; (vi)En caso de autorizar el
Fiduciario de la Serie A ¢f traspaso de avtivos sujetos al Fideicomiso de 1a Serie A, manifestar dicha autorizacién:
(vi1) Cumplir con toda obli gacion que estuviese expresamente establecida a casgo del Fiduciario de la Sene A en
el Fideicomiso de la Serie A: {viii) Cumplir con las obligaciones establecidas para los fiduciarios en la fey uno
(1} de mil novecientos ochenta y cuatro (1984), que regula el fideicomiso en Panamé, conforme la misma quedd
modificada por la ley veintiuno (2] ) de dos mil diecisiete (2017) que k¢ fucren aphicables a tenor de fo pactado en
el Fideicomiso de la Serie A :

Obligaciones del Fideicomitente: El Fideicomitente durante la vigencia del Fideicomiso de ls Serie A a efectos
delos Bienes Fiduciarios debe: (i) eniregar al Fiduciario de la Serie A copia de Iz fianza de cum plimiento para el
pago de fos canones de arrendamiento del Contrato de Arrendamiento Universidad de Panamé y confirmar que el
monto de dicha fianza equivale a seis (5) meses de arrendamiento; (i) permitir acceso al Fiduciario de la Sere A
a sus libros de contabilidad para revision de cualquier dato requenido para la administracion ¥ eiecucion del
Fideicomiso de la Serie A; (i1} notificar al Fiduciario de la Scrie A v al Agente de Pago cualquier evento o
situacién que pueda afectar ¢ cumplimiento de sus obligaciones, las operaciones ¥ negocios del Fideicomitente,
al igual que cualquier cambio en la naturaleza ¥ operaciones del Fideicomitente, asf como de cualquier
incumplimiento de sus obligaciones bsjo el Fideicomiso de Ia Serie A ¥/o las Obligaciones Garentizadas; (iv)
cumplir con las obligaciones establecidas en ol Fideicomiso de la Serie A v proporcionar cualquier informacién
que el Fiduciario de la Serie A razonablemente requiera para soguir Ja condicidn y desempefio del Fideicomitente,
(¥) presentar al Fidusiario de Ia Serie A un reporic de arrendamientos, incluvendo nombre del inquilino, para cada
edificio, estacionamicntos o nombre de los edificios, canon de arrendamiento, cuota de manteni miento, plazo o
vigencia del contrato (incluvendo fecha de iniciofexpiracidn y cliusula de terminacion), depositos de parantia




entre otra informacién que requiera ] Fiduciario de la Serie A & mds tardar cuarenta y cineo (45) dias después de
cada trimestre; (vi) presentar al Fiduciario de Ia Seric A la copia de los comprobantes de pago de los cinones de
arrendamiento del Contrato de Arrendamiento Universidad de Panamé, dentro de los cuarenta y cinco (45) dias
siguientes al cierre de cada trimestre; {vii) presentar al Fiduciario de la Seric A avalios cada tres (3) afios de los
Bienes Gravados; (viii) en el caso de que la Universidad de Panamé decida vender, el Fideicomitente se
compromete a ejercer su derecho a la primera opeion de compra de dichos terrenos siempre que el precio sea
razonable y de acuerdo a lo establecido en el Contrato de Arrendamiento Universidad de Panama; (ix) proveer la
informacién necesaria sobre los contratos de arrendamiento existentes sobre los Bienes Gravados, de manera que
¢l Fiduciario de fa Serie A pueda realizar los céleulos y revisidn requeridos para confirmar el cumplimiento de lus
Condiciones Financieras, con sus respectivos reportes, de manera semestral, medidas en base a sus estados
financieros anuales auditados al treinta y una (31) de diciembre de cada afio v a sus estados financieros interinos
al treinta (30) de junio de cada afio; (x) Pagar, en caso de que sea requerido, todo impuesto, fasa o contribucién
especial que se verifique o perfeccione parz traspaso del (los} bien (es), activos o derechos que conforman el
ratrimonio def Fideicomisa de la Serie A, asi como cualquicr impuesto, tasa o contribucion que generen los Bienes
Fiduciarios del Fideicomiso de Ta Serie A, en especial el pago de impuestos de inmuebles sobre los Bienes
Gravados. Constancia de dicho pago debers ser entregada en un témino no mayor de cinco (5) dias calendarios
posteriores a su solicitud; (xi) Pagar puntualmente af Fidueiario de Ia Setie A lz comisién acordada; (34 mantener
en buenas condiciones de servieio las fincas gravadas y permitir al Fiduciario de 1a Serie A Ia inspeccion de las
mismas; (xii} mantener aseguradas las fincas gravadas y todas sus mejoras, con una compaiiia de seguros aceptable
para el Fiduciario de fa Serie A, con un “All Perils Insurance” (contra todo tesgo), contra los resgos de incendio
Y eventos catastroficos, incluyendo pero sin limitarlo a huracanes, tsunamis, rayo, terremoto inundaciones,
nferrupcion de negocios, lormenta de viento, entre olros, por upa suma no menor del cien por ciento (100%) de
las Obligaciones Garantizadas, lo que debe equivaler al ochenta por ciento {80%) del valor de reposicién de
activos o, en caso contrario, deberd ser cxplicitamente aceptado por la compaiifa aseguradora. (xiii} no gravar, ni
vender, mi de ninguna otra forma enajenar, ceder, en todo o en parte, las fincas gravadas, salvo que cuente con ¢f
Previo consentimiento expreso y escrito del Fiduciario de fa Serie A, otorgado en la misma escritura en que ofectie
tal operecitn, entendiéndose que el Fiduciario de 1a Sede A debers dar su consentimiento en fa medida en que el
Fideicomitente esté en cumplimiento de las Condiciones Financieras conforme a 1o establecido eq 1a Seccién 3.07
del Fideicomiso de la Serie A. (xiv) El Emisor debers en un plazo de treinta (30) dias calendarios contados desde
la fecha en que reciba una notificacién del Fiduciario de a Serie A sobre la desmejora o depreciacian de los
Bienes Fiduciarios, presentar la propuesta para mejorar la garantia o reducir el saldo de las Obligaciones
Garantizadas, & satisfaccion del Agente (quien actuard conforme a las instrucciones de Mayoria de Tenedores),
{xv) no realizar cambios de control accionario sin notificario previamente al Fiduciario de Ia Serie A val Agente.

Patrimonio separado: Los Bienes Fiduciarios constituirda un patrimonio sepatado de los bicnes propios del
Fiduciario de la Serie A, para todos los efectos legales ¥ no podran ser secuestrados ni embargados, salvo por
obligaciones incurridas o por dafios causados con ocasion de Ia ejecucidn del Fideicomiso de la Serie A, o por
virtud de gravimenes constituidas sobre los Bicnes Fiduciarios o por terceros cuando dichos Bienes Fiduciarios
se hubieren traspasado al Fideicomiso de la Seric A o retenido comprobadamente en fraude ¥ perjuicio de sus
derechos. Los bienes del Fiduciario de la Sere A v de cualquiera de sus Subsidianas o Afiliadas no serdn
pignorados o gravados & causa de obligaciones incurridas o cualquier dafio causado por el Fideicomiso de la Serie
4 o por ¢l Fiduciario de la Serie A, en su calidad de fiduciado sctuando en seguimiento de los términos descritos
en el Fideicomiso de la Seric A, al menos que dichas obligaciones o dafios sean incurridos o causados por 2l
Fiduciario de la Serie A, en calidad de fiduciario actusndo con culpa grave o dolo v solo en la medida que dicha
culpa grave o dolo sea probada y determinada por una decisién judicial final inapelable o en arbitraje en una
jurisdiccitn competente. Conseouentemente, ¥ excepto por ko expresado en la oracién inmedistamente precedente,
ningin bicn pertencciente al Fiduciario de la Serie A, o a cualquiera de sus Subsidiarias o Afiliadas debers ser
utilizado para cumplir obligaciones con los Beneficiarios Puincipales del Fideicomiso de la Serie A, el
Fideicomitente o cualquier obligacidn incurrida por el Fiduciario de la Serie A en seguimiento de los téminas
suscritos en el Fideicomiso de la Serie A.

Liberacion y Sustitucién de los Bienes Gravados: Los Bienes Gravados podrin ser liberados o sustituidos
signiendo el procedimicnto establecido 2 conti nuacion, en la medida en que ef Fideicomitente esté en
cumplimiento de las Condiciones Financieras. La liberacion o sustitucién de Bicnes Gravados no se considerard
una modificacién de rminos del Fideicomiso de Iz Sere A, los Documentos del Financiamiento o los
Documentos de ta Emisicn.

(&) Liberacitn de Bienes Gravados: Bl Fideicomitente gueda facultado para traspasar, Jiberar, segregar o vender,
libre de gravémenes, los Bienes Gravados que garanticen fos Bonos Garzniizados de 1a Serie A. siempre v cuando
(1} el Agente confirme que el Fideicomitente se encuentre al dia en el pago de capital ¢ intereses de los Contratos
de Préstamo o los Bonos Garantizados de 1a Serie A, segiin corresponda, v ol Fidueiario de la Scrie A no haya
recibido una notificacién de Evento de Vencimientn de los Contratos de Préstamo o Evento de Incumplimiento
de los Bones, segin corresponda, v {ii} el Fiduciario de Ja Serie A hava confirmado que, incluso v a pasar de ls
sezregacion, liberacion yo venta, segiin sea ¢l caso, el Fideicomitente estaria en cumplimiento de las Condiciones
Financieras. $1 se cumplen las condiciones antedichas, el Fiduciario de la Seric A firmara los documentos de
liberacion y traspaso de los Bienes Gravados, para que el Fideicomitente pueda proceder con la segregacién yo
venti o cualquier otro propésito.

(b) Sustitucidn de Biencs Gravados. Fi Fideicomitente podrd, sin requerir autorizacidn de Tenedor alguno,
sustituir Bienes Gravados cn la medida en que (i) aporte bienes inmuebles gravables al Contrato de Hi poteca de
Bicnes Inmuebles por un valor que permita que se cumplan y mantengan las Condiciones i nancieras; y (i) si el




Fiduciario de la Serie A hubiese confirmado que el Fideicomitente continuaria en cumplimiento de las
Condiciones Financieras incluso después de la sustitucion.

Reglas de Acumulacién y Distribudién:

{. Uso de Fondos de 14 Cuenta Fiduciaria de Concentracion:

{A) Mientras el Fiduciario no reciba indicacién del Agente en el sentido de que ha ocumido un Evento de
Vencimiento de los Préstamos o Evento de Incumplimiento de los Bonos Garantizades de la Serie A, el Fiduciario
de la Serie A usard y dispondra de Jos fondos en la Cuenta Fiduciaria de Concentracién en ¢l orden v con a
prioridad que se establece a continuacion:

(a) Primero. Para pagar, siempre que haya fondos suficientes en la Cuenta Fiduciaria de Concentracion, hasta
donde alcancen, & prorrats, fodas fas comisiones, honoranos, costos, gastos ¢ indemnizaciones e Impuestos que €}
Fideicomitente deba pagar en cualquier concepto al Fiduciario de la Serie A, al Agente, al agente residente del
Fideicomiso de la Serie A y los honorados, costos Y gastos asesores, abogados, consaltores, o cualquier otro gasto
denvado o relacionado con los Documentos del Financiamiento y con los Documentos de la Emision.

(b) Segundo. Si no existen pagos que hacer en virtud del parrafo (a) anterior o si, habién dotos, los mismos hubiesen
sido debidamente saisfechos o hubiesen sido reservados, entonces, siempre gue hayva suficientes fondos en la
Cuenia Fiduciaria de Concentracidn, hasta donde alcancen, para. realizar el Pago de Capital v ol Pago de Inferés
{segln sean notificados de tiempo en tiempo por el Agente-al Fiduciario de la Serie A conforme Jo estipulado en
fa Seccién 5.03 del Fideicomiso de la Serie A;

(¢} Tercero. Si no existen gastos por pagar, ni interescs o capital que pagar en virtud de los phrrafos {a) y b)
anteriores ¢ si, habiéndolos, éstos hubiesen sido debidamente satisfechos), entonces, siempre que haya fondos
suficienttes en la Cuenta Fiduciaria de Concentracién v no se hubiere enviado al Fiduciario de la Serie A una
indicacién del Agente en el sentido de que ha ocurrido un Evento de Vencimiento de los Préstamos o Evento de
incumplimiento de los Bonos Garantizados de la Seric A siempre que lenga conocimiento de la ocurrencia de
tales eventos, hasta donde alancen, para traspasar cualquier excedente a favor del Fideicomitente, de acuerdo
con las instrucciones que se rectban para tal fin de parte del Fideicomitente de acuerdo com ¢l Ancxo A del
Fideicomiso de la Sere A.

2. Uso de Fondos de la Cuenta Fiduciaria de Indemnizacién:

El Fiduciario de Ia Serie A utilizaré los fondos en la Cuenta Fiduciaria de Indemnizacion conforme 2 la instruccion
que reciba del Fideicomiteste, y posterior a la confirmacién por parte del Agente de que no ha ocurrido un Evento
de Vencimiento de los Préstamos o Evento de Incumplimiento a la fecha, v que no se incurricd en un Fvento de
Vencimicnto de los Préstamos o Evento de Incumplimiento incluso luego de la aplicacion de Ja alterpativa elegida
por el Fideicomitente. La instruccion del Fideicomitente serd para: (a) reinvertir Jos fondos en reconstruccidn de
los uctivos parte de los Bienes Gravados en la manesa que determine el F ideicomitente; (b) mantener los fondos
recibidos como parte de esta cuents, a manera de reserva ¥ para que scan usados, por imsiruccidn del
Fideicomitente, para cubsir el servicio de deuda futuro, que se entiende como los pagos acapital e intereses de los
préximos periedos que comresponden hasta donde alcance, bajo las Obligaciones Garantizadas, scgin los libros
del Fiduciario de 14 Serde A y/o el Agente; (c) realizar a cfectas: (i) del Contrato de Préstamo, abonos a capital al
saldo adeudado, y solicitar al Acreedor Original la revision del monto del pago mensual de capitd bajo los
préstamos correspondientes; o (i) de los Boros Gurantizados de la Seric A, redenciones parciales o totales
anticipadas 0 amortizaciones a capital mensuales, trimestrales o anuales. En caso de que el Agente, tenga
conocimiento de que ha ocurride y confirme que si ha ocurrido un Evento de Vencimiento de los Préstamos o
Evento de Incumpliniiento a la fecha, o que la aplicacién de la alternativa elegida por el Fideicomitente dard como
tesuftado un Evento de Vencimiento de los Préstamos o Evento de Incumplimiento, el Fideicomitente deberd
contar con previo conseptimiento del Acreedor Original, mientras csté vigente of Contrato de Préstamo, o del
31% de los Tencdores Registrados de los Bonos Garantizados de la Serie A para optar por una de las altemalivas
antes descrita.

3. Determinacién de las sumas a ser transferidas de la Cuenta Fiduciaria de Concentracion:

(a) Transferencias al Acreedor Original por los Coniratos de Préstamo: A més tardar a las doce pm (12:00 pm)
de cada Fecha de Pago establecida en Jos Contratos de Préstamo, of Fidusiario de la Seric A deberd transferir al
Acreedor Ornginal ¢l monto notificado previamente,

(b} Transfercncias al Agente de los Bonos Garantizados de 1z Serie A: A mas tardar fres (3) dias habiles previos
a fa Fechia de Pago esiublecido en los Bonos Garantizados de Ia Serie A, e} Fiduciario de Iz Serie A debera
transfenr al Agente el monto notificado.  Fi Agente sc compromete a enviar al Fiduciago de Ja Serie A, dentro
de los siguientes diez (10) dias luego de cada Fecha de Pago, una notificacién con copia al Fideicomitente, con el
monto a pagar en la proxima Fecha de Pago.

(¢} Transferencias al Fideicomitente. Luego de efectuada la entrega de los montos indicados en ef literal {a) v (b),
anterior; el Fiduciario de la Serie A entregars al Fideiconutente, si éste asi o requiere por escrito, las sumas que,
de tiempo en tiempo, indique éste con cargo a la Cuenta Fiduciaria de Concentracidn, mientras existan fondos
disponibles.

4. Notificacién de un Evento de Vencimients de los Préstamos v Notificacibn de Evento de Incumphimiento de
tos Bonos Garantizados de 1z Serie A:

En ¢l caso de que e] Fiduciaro de la Seric A reciba (2) una Notificacién de un Evento de Vencimiento de los
Préstamos de acverdo a lo contenido en los Contratos de Préstamo; o. (b) una Notificacion de Evento de
Incumplimiento de los Bonos Garamtizados de 1a Serie A de acuerdo a 1o contenido en fos Documentos de la
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Emisidn, el Fiduciario de la Serie A debera informar al Fideicomitente duzante los siguientes tres {3) Dias Habiles,
con el fin de que éste esté anuente de la informacién cnviada por el Agente, siempre v solo si el Agente tiene
conocimiento de la beurrencia de dicho moumplimientc. Ef Fideicomitente podré oponerse a la ejecucion
acreditando el cumplimiento de la obligacidn o subsanando cualquier incumplimiento dentro de los plazos
establecidos en los Dacumentos del Financiamiento o en los Documentos de Ia Emisién, segin corresponda,
contados desde 1a notificacién de incumplimiento que haga el Fiduciario de 1a Serie A o of Agente.

EI Fiduciario de la Serie A usaré todos los Bienes Fiduciarios, incluyendo los fondos en las Cucntas Fiduciarias,
en la forma prevista en el Fideicomiso de la Seric A y procederd con la venta de todo o parte de los Biencs
Fiduciarios correspondientes o con la ejecucién de todo o parte de las garantias constituidas en los Documentos
de Garantia, conforme a lo acordado en e} Fideicomiso de la Serie A. Las sumas que s¢ obtengan con 1a ejecucion
de cualquier garaniia serin usadas en el orden indicado en 12 Seccidn 3.01(A) del Fideicomiso de la Serie A.

5. Designacion de Apoderados:

Una vez que se dé inicio al proceso de ejecucidn, ¢l Fiduciario de la Seric A podrd, st a bien lo tiene, solicitar al
Fideicomitente que éste designe a un apoderado o mandatario, aceptable al Fidusiario de la Serie A, que tome las
responsabilidades, entre otras, de (i) administrar y conservar los Bienes Fiduciarios vio (i) efecutar cualquier
garantia. En caso de que el Fideicomitente no designe a dicho apoderado o mandatario dentro de un plazo de
treintz (30) dias calendarios, el Fiduciario de la Seric A podréd proceder 4 nombrar uno con cargo a los Bienes
Fiduciarios. El Fiduciario de 1a Serie A no serd responsable por las acciones tomadas o dejadas de tomar por dicho
apoderado o mandatario.

6. Tratamiento Pro-rata.

En cualquier caso en que los fondos depositados en las Cuentas Fiduciarias y los fondos que se reciban producto
de Ia ejecucion de los Contratos de Hipotecs de Inmuebles y demis garantias otorgadas a favor del Fiduciario de
la Serie A no alcancen para pagar en su totalidad las Obligaciones Garantizadas, Jas sumaes disponibles en dichas
Cuentas Fiduciarias se utilizaran, en primera instancia, para cancclar las comisiones, honorarios, gastos ¢
indemnizaciones que el Fidcicomitente deba pagar en cualquicr concepto al Fiduciario de la Serie A, al Agente, a
fos Puestos de Bolsa. a la Superntendencia del Mercado de Valotes, a la Bolsa de Valores de Panams va
LatinClear, y a sus respectivos asesores, asi como cnalquier Impuesto u otro gasto relacionado con los Contratos
de Préstames y/o 1a Emisién de los Bonos Garantizados de la Serie A o Impuestos relacionados con los Bienes
Fiduciarios correspondientes, a proteccion, administracidn vy custodia de los respectivos Bienes Fiduciarios, ¢l
cobro, judicial o extrajudicial, de las deudas o o} cumplimiento de las abligaciones y compromisos a que s¢ refieren
las Obligaciones Garantizadas, fa ejecucién de los Bienes Gravados ¥ Derechos Cedidos correspondientes, de
conformidad con los téminos de los Documentos de Garantia ¥y luego para pagat, a pro rata, fas sumas adeudadas
a los Beneficiarios Principafes.

7. IEntrega de Sumas Remanentes:

Una vez se hayan satisfechas, en su totalidad, todas las Obligaciones Garantizadas, el Fiduciario de la Serie A {1)
entregard cualquier suma o Bien Fiduciario remanente al Fideicomitente o a guien ¢éste designe; v (ii} el
Fideicomitente y ¢l Fiduciario de 1z Seric A suscribirin §i niquitos u otros documentos liberando de
responsabilidad al Fiduciario de la Seric A por sus gestiones como fiduciario del Fideicomiso de 1a Serie A.

Caucién: el Fiduciario de la Sede A no tendra que dar caucién o constituir garantias para garantizar su gestién.

Gastos: Previa cotizacion aprobada por el Fideicomitente, éste se compromete ademas a pagar al Fiduciario de la
Serie A, a requerimiento de éste, dentro de los cinco (5) dias sigujentes, todos aquellos costos v gasios mazonables
y documentados en que incurra ol Fiduciario de la Sere A en el cumplimiento de sus obligaciones bajo el
Fideicomiso de la Serie A, incluyende, sin limitacion, (i) los honorarios de abogados, asesores, Agentes, otros
agenies, apoderados, mandatarios, contratistas, consultores, asesores, casas de valores, bolsas de valores, v otros
similares que contrate el Fiduciario de [a Serie A, (i1} todos los gastos relativos a fa sustitucion del Fiduciaric de
1a Serie A, de corresponder, (i1} todos los gastos relativos 2 la admunistracion, conservacion, versién, cobro,
liquidacién, disposicién, traspaso de los Bienes Fiduciarios; (iv) todos los gastos relativos a la constitucidn,

-reforma y terminacién del Fideicomiso de la Serie A o de cualquier otro Documento del Financiumiento del que
el Fiduciario sea parte; (v} todos los gastos en que incurra el Fiduciario de la Seric A para hacer valer sus derechos
¥y los derechos de Jos Beneficiarios en virtud del Fideicomiso de 1a Seric A; {vi)todos los gastos legales, judiciales
¥ de ofra naturaleza en que incurra el Fiduciario de 1 Serie A para defenderse o defender Jos Bienes Fiduciarios
contra demandas, acciones o prefensionss de cualquier persoms; {vii) todos los Impuestos (incluvendo, sin
fimitacion, el impuesto de timbres), derechos de registro y gastos notariales que se causen por razén del
Fideicomiso de la Serie A y los Bienes Fiduciarios o con refacion a los mismos y (viii) todos fas costas, costos y
gastos que incurra ef Fiduciario do la Serie A o sus asesores, peritos para ¢jecular, ceder o disponer de los Rienes
Fiduciarios para el pago de las Obligaciones Garantizadas.

Cargo a Bienes Fiduciarios: En caso de que ¢} Fideicomitente no pague al Fiduciario de la Serie A o al Agente,
todas {os honoratios y gastos y demas conceptos a fos que se refiere la Seccidn cince punto cero ugo {(3.01)(A)
(a) del Fideicomiso de 1a Serie A, o todas las indemmizaciones a que se refiere la Seccidn seis punto cero dos
{6.02) del Fideicomiso de la Serie A, o cuzlquier otra suma que e} Fideicomitente deba pagar al Fiduciasio dela
Serie A en virtud del del Fideicomiso de la Serie A, el Fiduciano de iz Serie A podrd, sin tener que dar notificacion
de ello al Fideicomitente ni a los Beneficiarios, pagarse o descontarse los mismos de los Bienes Fiduciarios eq
cualquier momento v, posterionmente, notificard al Fideicomitente los Bienes Fidueiarios asi pagados ¢

W)
i)




descontados. A efectos aclaratorios, sin perjuicio de los dercchos que tienen los Agentes a que le scan cubiertos
sus honorarios v gastos, sélo podran descontar de los Bieres Fiductarios en lamedida de que el Agente confirme,
cen documentacién de sustentto, que ¢l pago respective fue requesido al Fideicomitente y habiendo transcurrido
cinco (5} dias sin que e} Fideicomitonte hubiese hecho el pago, en dicho caso el Fiduciano podrd proceder 4
descontar de los Bienes Fiduciarios dichos pagos.

Remuneracion del Fiduciario: El Fideicomitente pagaré al Fiducianio de 12 Serie A las comisiones establecidas
en la carta fechada veinticuatro (24) de septiembre de dos mil dieciocho (2018). La comision de administracidn
debera ser pagada por adelantado dentro de los cinco (5) dias siguientes a la firma del Fideicomiso de la Serie A
vy, deberd pagarse mensualmente dentro de los primeros cinco (5) dias de ceda {mes) hasia la terminacion del
mismo.

Terminacion del Fideicomise de 1a Serie A. El Fideicomiso de la Serie A terminard cuando ocurra alguno de
los siguientes eventos: (i) cuando hayan sido debidamente pagadas y satisfechas todas y cada upa de las
Obligaciones Garantizadas, cn virtud de los Documentos del Financiamiento, y en virtud de los Documentos de
1a Emisidn, o {it) cuzndo se dé alguna de {as causales establecidas en cf articulo treints y tres (33) de la Ley uno
(1) de cinco {5)de enero de mil novecientos uchenta y cuatro (1984 ) modificado por o] atticulo ciento nueve (109)
de la Ley veintiuno (21} del diez (10) de mayo de dos mil diecisiete (2017). Terminado ¢} Fideicomiso de la Serie
A, el Fiduciario de la Serie A procederd de inmediato a solicitar al Agente la determinacién de las sumas
adeudadas hasta la fecha de dicha terminacién, en concepio de interés y capital, conforme a los Contraios de
Préstamos v conforme a los Documentos de la Emisién (conforme Jo establecido en la Seccion cinco punto cero
uno {5.01) (A) (b} del Fideicomiso de la Seric A vy a distribuir dentro de los cinco {5) dias habiles siguientes a
dicha fecha de terminacidn cualesquiera Bienes Fiduciasios en el orden indicado en la Seccién cinco punto cero
uno (3.01}(A) del Fideicomiso de la Serie A.

Indemnizacion: El Fideicomitente indemnizara al Fiduciario de [a Serde A y a sus Afiliadas v a sus respectivos
sucesores y cosionarios, al igual que a sus respectivos accionistas, directores, empleados v agentes, contra todo
reclamo. demanda, pérdida, dafio, perjuicio o responsabilidad, ctvil, pena! o administrativa, y reembolsara todos
ios gastos incurnidos por éstos, incluyendo honorarios y gastos de abogados, en relacién con ¢l Fideicomiso de 1a
Serie A o que sugan del mismo o del ejercicio o cumplimiento por parte del Fiduciaio de la Serie A de sus
derechos u obligaciones en virtud del Fideicomiso de la Serie A, salvo por aquellos reclamos, demandas, pérdidas,
dafios, perjuicios y responsabilidades que resulten de ls culpa grave, dolo o fraude de dicha persona probada y
determisada por una decisién judicial final inapelable o en arbitraje en una jurisdiccidn competente. En caso de
que ¢l Fideicomitente po indemmice al Fiduciane de la Seric A, los Beneficiarios indemmizardn
mancomunadamente al Fiduciario de la Sene A v a sus Afiliadas v & sus respectivos sucesores y cesionarios, al
igual que 2 sus respectivos accionistas, directores, empleados v agenies, contra todo reclamo, demands, pérdida,
dafio, perjuicio o responsabilidad, civil, penal o administeativa, y reembolsarsin tados los gastos incurridos por
éstos, incluyendo honorarios v gastos de abogados, en relacién con ¢f Fideicomiso de la Serie A 0 que surjan del
mismo o del ejercicio o cumplimiento por parte def Fiduciario de 1a Serie A de sus derechos u obligaciones en
virtud del Fideicomiso de la Serie A, salvo por aquellos reclamos, demandas, pérdidas, dafios, peguicios v
responsabitidades que resulten de fa culpa grave, dolo o fraude de dicha persona probada y determinada por una
decision judicial final inapelable o en abitraje en una jurisdiccidn competente. Queda entendido que los
Beneficiarios tendrén el derecho de repetir contra el Fideicomitente, en caso de que Jos Beaeficiatios tuvieren que
proceder a la indemnizacién indicada en este parrafo, siempre que v sujeto a que se compruebe que dichos dafios
y perjuicio surgieron de la responsabilidad del Fideicomitente.

Controversias: Cualquier controversia, diforencia o disputa que surja con motivo de la validez, interpretacion,
cumplimiento, ejecucién o terminacidn del Fideicomiso de la Serie A v que no se haya podido solucionar mediante
negociacion directa, se someterd a arbitraje en derecho en la Ciudad de Panamé, Repiliblica de Panamd, de
conformidad con el Reglamento de Arbitraje del Centro de Conciliacidn y Arbitraje de Panamé (Camara de
Comercio, Industrias y Agricultura de Panama). El tribunal arbitral estard integrado por tres (3) dsbitros. Cada una
de las partes nombrard un drbitro v, una vez aceptado el cargo por los dos (2) arbitras designados por las partes,
éstos designardn al tercero. En caso de que no pudieran ponerse de acuerdo, acuditan af Centro de Conciliacién y
Arbitraje de Panamd para que este nombre al tercero, de conformidad con el Reglamento de Arbitraje del Centro
de Congciliacidn v Arbitraje de Panamé. El idioma que se vtilizara en el arbitraje serd espafiol. El laudo arbitral se
dictard por escrito, sera definitivo y vinculante para las partes ¢ inapelable. Una vez que ¢l Jaudo se haya dictado
v se encuentre en finme, producird los efectos de cosa juzgada materiat y las partes deberan cumplirlo sin demora.
Los gastos relacionados con el arbitraje y los honorarios de los drbitros serén asumidos por 1as partes en igual
proporcién. Los honorarios de los respectivos asesores v abogados serin asumidos por cada parte. Todo esto sin
perjuicio de la obligacion de reembolso de cualquicr gasto que lo corresponda a la parte perdedora a favor de
ganadora. A este efecto, el Jaudo deberd condenar a la parie perdedora al pago de esos gestos.

Auditores: 1a Firma de auditores del Fideicomiso de la Serie A 'es Baker Tilly, Avenida Samuel Lewis v Calle
35 Este Plaza Obarrio, Piso I, Oficina 111, Apartado 0819-00345, Panam4, Repiblica de Panama, Teléfono: 310-
0950, www bakertilly.com.pa.

Copia def Contrato de Fideicomiso de la Serie A: Los Tenedores que requicran una copia del contrato de
Fideicomiso de la Serie A, deberan reslizar una solicitud &) Agente de Pago, Registro y Transferencia, quien a su
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vez solicitara dicha copia al Fiduciario de 1a Sede A. El Fiduciario de la Serie A enviard la copia al Agente de
Page, Registro y Transferencia en un tiempo no mayor a diez (10) dias habiles fuego de la solicitud

Agente Residente: Para los efectos de 1a Ley uno (1) de cinco (5) de enero de mil novecicntos ochenta ¥ cuatro
{1984) modificada por la Ley veintiuno (21) def diez (10} de mayo de dos mil diecisiete (2017), se designa 2 la
finna de abogades MORGAN & MORGAN, con oficinas en MMG Tower, piso 23, Avenida Paseo del Mar,
Costa del Este, Ciudad de Panamé, Repiblica de Panamé, quicn cobraré una comisién anual de cuatrocientos
délarcs (1JS$400.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, et primer afio y trescientos ddlares
(US$300.00) moneda de curso legal de los Estados Unidos do América, en los afios subsiguicates.

Comunicaciones:

Todas las notificaciones y avisos que se requieran conforme al  Fideicomiso de la Serie A deberdn, salvo
disposicidn en contrario para casos especificus, constar por eserito v ser entregados personalmente o enviados
mediante correo certificado, o por servicios de courier o fax (con copia al comeo electronico de la parte a ser
notificado):

Al Fideicomitente: Parque Industrial y Corporativo Sur S.A.-

Direccién: Avenida Samuel Lewis Tone Banistmo, Piso veinie (20), Ciudad de Panamd. Atencidn: Salomoén
Victor Hanono Wiznitzer. Teléfono: dos seis tres-ouatro cuatro cero cero {263-4400). Correo electrénico
sonyidvicsons.com.,

Al Beneficianio: The Bank of Nova Scotia, Sucursal Panami. Direccion: Tiso cinco (3), Torre A, Torres de las
Américas. Urbanizacién Pusta Pacifica, San Francisco, Ciudad de Panama. Atencién: Director de Banca
Corporativa. Apartado cero ocho tres dos-cero dos dos tres uno (0832-0223 1) Panamé. Teléfono: cinco cero siete-
dos nueve siete-cinco dos cero cero {507-297-5200). Correo Electrénico: pascotinbauk com

Al Fiduciario de la Serie A: The Bank of Nova Scotia (Panama) S.A. Direccidn: Torres de las Américas, Torre A,
Piso cinco (5), Urbanizacién Punta Pacifica, San Francisco, Republica de Panamé-Atencion: Head of Trust
Apartado cero ocho tres dos-cero dos dos tres uno {0832-02231) Panamd. Teléfone: cinco cero siete-dos ocho dos
siele nueve cero cero (507-2827900). Fax: cinco cero siete-dos ocho dos sicte nueve cero wno
(507:2827901)Correo  Electrénico: christv. fopezdipg scotiabank. convedear. caronado@pa scotighank com
LAtencién: Licda. Christy Lopez/Sr. Edgar Coronado.

Cualguiera de las personas que cambie su direccion deberd notificar pOr escrito a las otras de dicho cambio.

Al Agenle: Sera la direccibn que cada Agente provee al Fiduciado v al Fideicomitente, de tiempo en tiempo,
mediante instruccidn escrita dirigida 2 ambos.

Las partes reconocen que en el caso de que hubiere algin cambio en el domicilio aptes indicado, deberén
notificarlos por escrito al Fiduciario en un plaze no mayor de diez (10) dias tuego del cambic. En-caso de no
hacerio, los avisos v las notificaciones que se les haga al Gltimo domicilio sefialado surtirin plenamente sus efectos
legales y liberarin al Fiduciano de cualquier responsabilidad.

En los casos de entrega personal, fa notificacion o el aviso se entenders recibido y serd efectivo en la fecha gue
conste en el acuse de recibo correspondiente.

1.2 Fideicomiso de otras Sexies Senior.

El Emisor podrd emitir Series Senior con o sin garantia; sin crubargo, cuando lo estime conveniente, podra
garantizar las obligaciones derivadas de una o mas Series Senior de los Bonos a ser ofrecidos mediante la
constitucion de un fideicomiso de garantia, segiin sus necesidades v sujeto a las condiciones del mercado. La
informacién sobre las garantias, ef fiduciario v toda documentacién relacionada a la misma. en caso de habetlas,
de cualquiera de Jas Series Senior con garantia, serd remitida ala SMV con un plazo suficientemente amplio para
que sea anglizada y aprobada. Luego de contar con la respectiva aprobacion de la SMV, el Emisor podra ofrecer
la Serie Senior con la garantia respectiva. La documentacién relacionada a la garantia v al fiduciario debera
cumplir con lo establecido en la seccién de garantiss del Texto Umico del Acverdo No. 2-2010 ¥ sus
modificaciones.

Para cada una de las Series Seaior adicionales con garanifa, ln garaniia serd comunicada por ¢l Emisor a a

Superintendencia del Mercado de Valores de Panamé v a la Bolsa de Valores de Panamé, S.A., mediante un’

Suplemento al Prospecto Informative con no menos de tres {3) Dias Habiles antes de Iz Fecha de Oferta
Respectiva,

IIL EMISIONES EN CIRCULACION

A la fecha de este Prospecto Informativo, ¢ Emisor mantiene registrada v en circulacién una emisidn de bonos
corporativos, oferta piblica que ha sido autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamé
mediante Resolucién SMV No. 480-2013 de 21 de noviembre de 2013. EI Emisor es subsidiaria 100% de Prima
Socicdad de Inversidn Iumobiliaria, S.A., registrada como una Sociedad de Inversién Inmobiliaria autorizads por




la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamé mediante Resolucion SMV No, 264 de 15 de mayo de
2015.

IV.LEY APLICABLE

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

V. MODIFICACIONES Y CAMBIOS

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al prospecto v demés documentos que respaldan Ja oferta
piiblica de los Bonos Corporativos con el exclusivo propésito de remediar ambighcdades o para corregir errores
evidentes o inconsistencias en la documentacién. Cuando tales enmiendas no impliquen modificaciones a Ios
términos y condiciones de los Bonos Corporativos y docamentos refacicnados con esta oferta, no se requerira el
consentimiento previe o posterior de fos tenedores de los Bonos Corporativos. Tales enmiendss se notificarsn a
ia Supenintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panamé, S.A., mediante suplementos
enviados dentro de los dos {2) dias hibiles siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado,

Fuera de lo indicado en el parrafo anterior, el Emisor se reserva e} derecho de efectuar modificaciones futuras a
los #rminos y condiciones de csta emisidn, de conformidad con el proceso establecido por la Superintendencia
del Mercado de Valores en ef Acuerdo 4-2003 o en Jos Acuerdos posteriores que Jo subroguen,

Para poder modificar los Términos y Condiciones de los Bonos Corporativos y para otorgar cualquier dispensa al
Emisor en cuanto al cumplimiento de sus obligaciones se requerira ¢l consentimiento de aquelios Tenedores que
representes: al menos el cincuenta y uno (51%) por ciento de} valor nominal fotal de los Bones Corporativos en
ese momento emitidos y en circulacién de ia Scric @ modificar. Se exceptia de lo dispuesto en este parmafo el
sumplimiento de las Obligaciones de Hacer enumeradasdel 1 al 7 | de este Prospecto Informativo.

En el eveato de modificaciones que afecten a las Series garantizadas, Fl Fideicomitente v El Biduciario podran
reformar los rminos v condiciones de las Series pamantizadas de los Bonos can el consentimiento de los
Tenedores Registrados que representen el cincuenta y un por ciento (51%) del total de los Bonos de fa(s) Serte(s),
en particular, emitidas ¥ en circulacién garantizadas por el fideicomiso en un momento determinado.

Copia de iz documentacién que ampare cualquier reforma, comeccion o enmienda de los tnmines de los Bonos
Corporativos serd suministrada por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores ¥ a 12 Boisa de
Valores de Panam, $.A , quien la mantendra en sus archivos 2 la disposicién de Ios interesados.

VI INFORMACION ADICIONAL

La oferta pablica de los valores de que trata oste Prospocto Informativo esta sujcta a las leyes de la Repoblica de
Panamd y 2 Acuerdos, reglamentos y resoluciones adoptados por la Superinfendencia del Mercado de Valores
sobre la materia. Copias de la documentacién completa requerida para la autorizacin de esta oferta pablica al
igual que de otros documentos que amparan v complementan la informacion presentada en este Prospecto
Informativo podran ser libremente examinadas por cualquier interesado en las oficinas de la Superintendencia del
Mereade de Valores ubicadas en el piso 8 del Edificio Global Bank, en la Calle 50, Ciudad de Panama, Repiiblica
de Panamé.

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

VIL.  ANEXOS

A. Estados Financieros de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A., anuales al cierre de diciembre 2018 o
interinos al cierre de junio de 2019.

B. Glosario de términos

C. Calificacién de Riesgo.
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ANEXO A

Estados Financieros de Parque Industrial y Corporative Sur, S.A., anuales al cierre de diciembre 2018 e
interinos al cierve de junio de 2019,




Parque Industrial v Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién inmobiliaria, S.A)
(Panama, Republica de Panama)

Estados Financieros

31 de diciembre de 2018

(Con el informe de los Auditores Independientes)




Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
{Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversion Inmobifiaria, S.A.)

CONTENIDO

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

ESTADOS FINANCIEROS

Estado de Shuacion Financiera
Estado de Resuliados

Estado de Cambios en el Patrimonio
Estado de Flujos de Efectivo

Notas a os Estados Financieros




@ bakertilly

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES Ay

Al accionista y a la Junta Directiva de

Pargue Industrial y Corporativo Sur, S.A.

(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)
Panama, Reptblica de Panamé

T
wen. bakertitly. com pa

Opinidn

Hemos auditado los estados financieros de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A.) (La Compafiia),
que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2018 vy, los
estados conexos de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por
el aho terminado en esa fecha, las notas a los estados financieros, incluyendo un
resumen de las politicas de contabilidad significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos
sus aspectos importantes, la situacion financiera de Parque Industrial y Corporativo Sur,
S.A., al 31 de diciembre de 2018, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por
el afio terminado en esa fecha de conformidad con Normas Interacionales de
Informacién Financiera.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con Normmas Internacionales de
Auditoria (NIA}. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen
méas adelante en la seccidn Aesponsabilidades del Auditor en relacion cen la auditoria
de los estados financieros de nuestro informe. Somos independientes de La Compahia
de conformidad con fos requetimientos de ética aplicables a nuestra auditoria de los
estados financieros en {a Republica de Panama y hemos cumplido con las demds
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos. Consideramos que
la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinidn.

Otros Asuntos

Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. (Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de
inversion Inmobiliaria, 5.A.) forma parte de un grupo de compafias relacionadas, y tal
como se divuiga en la Nota 10 de estos estados financieros, mantienen saldos,
transacciones y relaciones importantes con companias del Grupo. Debido a la
naturaleza de estas transacciones es posible que los términos contratados no sean los
mismos de aquellos que normalmente resultan de transacciones entre entidades
independientes.
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Asunto Clave de la Auditoria

Los asuntos clave de la auditoria son aquelios asuntos que, segun el juicio profesional,
han sido los mas significativos en nuestra auditoria de {os estados financieros del periodo
actual. Estos asuntos han sido atendides en el contexto de nuestra auditoria de los
estados financieros en su conjunto, formarnos una opinién sobre ellos, Y NO EXpresamaos

una opinién por separado sobre estos asuntos.

Valor razonable de las propiedades de inversicn

Asunto clave de la audiforia.

El valor razonable de las propiedades de
inversion con cambios en los resultados
del periodo que surjan; tal como se
revela en la Nota 8, La Compafiia ha
utiizado para el célculo de los avallos a
un  experto independiente. Como
resultado ha disminuido el valor de {as
propiedades de inversién producto del
cambio en el valor razonable en el afio
corriente por B/.1,762,228,

Como el asunto clave fue atendido en la
auditoria.

Como parte de los procedimientos de
auditoria, evaluamos la competencia y las
capacidades del experto independiente,
realizamos verificaciones y revisiones a los
avalios realizados por estos expertos.

Verificamos la valoracién que se debe
realizar al menos una vez al afio por parte
de un experio independiente de reconocida
expetiencia en el pafs.

Verificamos que el valor razonable de las
propiedades de inversién fueran incluidos
de manera integra en los estados
financieros con las revelaciones adecuadas
tal como se revela en la Nota 8.

Responsabilidades de la Administracion de La Compaifia en relacién con los
estados financieros

La Administracién es responsable por la preparacién y presentacién razonable de los
estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de informacion
Financiera, y por el control intemo que la Administracion considere necesatio para
permitir la preparacion de estados financieros libres de representaciones erréneas de
importancia relativa, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la Administracion es responsable de
evaluar fa capacidad de La Compafifa para continuar como un negocio en marcha,
revelando, en su caso, los asuntos relacionadas con el negocio en marcha y utilizando
el principio de contabitidad de negocio en marcha a menos que la Administracién fenga
intencion de liquidar La Compafifa o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra
alternativa mas realista de hacerlo.




Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de los estados
financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros
en su conjunto estdn libres de representaciones erréneas de importancia relativa, debido
a fraude o error, y para emitir el informe del auditor que contiene nuestra opinion.
Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con las NIA detecte siempre errores de importancia relativa si
existen. Los errores de importancia relativa se pueden deber a fraude o error y se
consideran de importancia relativa si, individualmente o de forma agregada, se puede
prever razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios
toman basandose en los estados financieros.

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

s Identificamos y valoramos los riesgos de errores de importancia relativa en los
estados financieros, debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos
procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos
evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para
nuestra opinidn. El riesgo de no detectar errores de importancia relativa debido a
fraude es mds elevado que en el caso de errores de importancia relativa debido a
error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionalmente errdneas o la elusion del control
interno.

. Obtenemos conocimiento del control intemo relevante para la auditoria con el fin
de disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del
control intemo de La Compaiiia.

. Evaluamos la adecuacidén de las politicas de contabilidad aplicadas vy la
razonabilidad de las estimaciones de contabilidad y la coirespondiente
informacion revelada por la Administracion.

® Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacidn, por la Administracién, del principio
de contabilidad de negocio en marcha y, con base en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre importante
relacionada con hechos o condiciones que pueden generar dudas significativas
sobre la capacidad de La Compafifa para continuar como negocio en marcha. Si
concluimos que existe una incertidumbre importante, se requiere que llamemos la
atencidn en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion
revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas,
que expresemos una opinidn modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, hechos o condiciones futuras pueden ser causa de que la Compafiia
deje de ser un negocio en marcha.




® Evaluamos {a presentacion global, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluida la informacion revelada, v si los estados financieros
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran la
presentacion razonable.

Nos comunicamos con los responsables de la Administracion de La Compafiia en
relacion con, entre otros asuntos, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria
planificados y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia
significativa del control intemio que identificamos en el transcurso de la auditoria,

También proporcionamos a los responsables de la Administracién de La Compaiiia una
declaracion de que hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables en relacion
con la independencia y comunicado con eflos acerca de todas las relaciones y demés
asuntos de las que se puede esperar razonablemente que pueden afectar a nuestra
independencia v, en su caso, las correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido comunicados a los responsables de la Administracién,
determinamos aquellos que han sido los mas significativos en la auditoria de los estados
financieros del afio corriente y que son, en consecuencia, los asuntos claves de la
auditoria. Describimos estos asuntos en nuestro informe de auditoria salvo que las
disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar publicamente el asunto o, en
circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos que un asunto no se
deberia comunicar en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las
consecuencias adversas de hacerlo superarian los beneficios de interés publico de tal
comunicacion,

El socio encargade de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores
independientes es Gabriel A. Holness.

P il

Panama, Republica de Panama
26 de marzo de 2019



Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.

{Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de {nversion Inmobiliaria, S.A.)

Estado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2018

{Cifras en Balboas)

ACTIVOS - Notas 2018 2017
Activos corrientes R
Efectivo y equivaiente de efectivo 4 360,558 1,188,228
Alquileres por cobrar L 99,872 51,011
Acuerdos y convenios por cobrar 6 111,335 144,134
Asticipos a proveedores 91,387 8,861
Cuentas por cobrar, otras 5,751 B
Gastos & impuestos pagados por adelantado 186,133 6,166
Totai de activos corrientes 856,036 1,3?3,4(1‘%__
Activos no cortientes
Acuerdos y convenios por cobrar & 4,277,616 4,422,535
Propledades de inversién 8 175,615,984 176,935,062
Mobiliarios, equipos y mejoras a la propiedad
arrendada, neto 7 285,471 333,882
Coslos acumuiados de proyectos en desarrolic L) = 34,258
Depésitos en garantia 9,650 11,815
Total de activos no corrientes . 180188,721 181,737,562
Total de activos 181,044,757 183,118,963
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos corrientes
Sobregiros bancarios 11 369,065 212,545
Préstamos bancarios por pagar 12 2,705,037 5,810,370
Cuentas por pagar, proveedores 208,445 50,006
Adelantos recibidos por alquileres 192,608 200,341
impuestos y otros pasivos por pagar 10 100,975 314,224
Total de pasivos corrientes 3,576,220 6,687,486
Paslivos no corrientes
Préstamos bancarios por pagar 12 36,518,000 37,687,408
Depositos en garanlia, alquileres 1,583,165 1,520,928
Cuentas por pagar, compaiiia relacionada 10 3,830,208 3,740,208
Bonos por pagar 10, 13 4,946,000 4,946 500
Dividendos por pagar - 558,000
Total de pasivos no corrientes 46 877,373 48,332,545
Total de pasivos 50,453,593 55,020,031
compromisos 17
Patrimonio
Acciones de capital 14 10,000 10,000
Ganancias acumuladas 130,581,164 128,086,932
Total de patrimonio 130,591,164 128,096,932
Total de pasivos y patrimonio 181,044,757 183,116,963

Las rolas que se acempanar son parts integral de estos extados financieros.



Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.

{Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversion Inmobitiaria, S.A)

Estado de Resultados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

{(Cifras en Balboas)

Notas 2018 2017
Ingresos
Arrendamiento de galeras 15,846,078 15,128,649
Arrendamiento de terreno 384,385 267,082
Arrendamiento de ductos 189,036 177,168
Arrendamiento de estacionamiento ___ 5Bg15 54,660
Total de ingresos 16488414 15,627,559
Gastos
Gastos generales y administrativos 10, 15 {1.796,793)  (2,267,363)
Alquiler de terreno 17 {208,191) {208,191)
Depreciacion y amortizacion 7 (52,862) (62,432)
Total de gastos (2.057.846) (2,527 ,986)
Ganancia en operaciones 14,430,568 13,098,573
Otros ingresos (egresos)
Cambio en el valor razonable de propiedades
de inversion 8 (1,762,228) {381,215)
QOtros ingresos 1,702,192 1,532,350
Intereses ganados 4 2427 2,353
Gastos financieros 10, 11,12y 13 (3,257,821)  (3,268,887)
Total de ingresos {(egresos) {3,315,430)  (2,065,399)
Ganancia antes de impuesto sobre la renta 11,115,138 11,034,174
impuesto sobre la renta 16 - -
Ganancia neta 11,115,138 11,034,174

Las notas que se acompaian son parte integral de estos estados financieros.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de {nversidn Inmobiliatia, S.A.)

Estado de Cambios en el Palrimonio

Por el afic terminado el 31 de diciembre de 2018

{CHfras en Balboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2016
Dividendos distribuidos
Ganancia del anec 2017
Saldo al 31 de diciembre de 2017
Dividendos distribuidos
Ganancia del afio 2018

Saldo al 31 de diciembre de 2018

Acciones Ganancias Total de
de capital acumuladas patrimonio
10,000 123,142,758 123,152,758
- (6,080,000) (6.080,000)
o - 11,084,174 11,034,174
10.000 128,086,932 128,096,832
- (8,620,906) (8,620,3086)
- _11,115138 11,115,138
10,000 130,581,164 130,591,164

Las notas que se acompafian son parie integral de los eslados financieros.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.

{Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién inmobiliaria, S.A.)

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

{Cifras en Balboas)

Notas 2018 2017
Flujos de Efectivo por Actividades de Operacion
Ganancia neta 11,115,138 11,034,174
Ajustes por:
Depreciacién y amortizacién - 7 52,862 52.432
Cambio en el valor razonabie de propiedad de inversién 8 1,762,228 331,215
12,930,228 11,417,821
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Alquileres por cobrar {48,881) (24,478)
Acuerdos y convenios por cobrar 177,718 {100,761}
Anticipos a proveedores {82,526) {7,743)
Cuentas por cobrar, ofras (6,751} 7,000
Gastos e impuestos pagados por adelantado (173,267) 107,651
Depaésitos en garantia 2,165 {888)
Cuentas pot pagar, proveedoras 156,441 {124,222)
Adelantos recibidos por alquileres {7,643) 23,749
Impuestos y otros pasivos por pagar {213,248) {257.481)
Depasitos en garantia, clientes 62.236 80,650
Efectivo provisto por las actividades de operacion 12,791,791 11,181,300
Flujos de Efectivo por Actividades de Inversion
Adquisicién de activos fijos 7 {4,442) {27,827}
Adaquisician de propiedades de invareidn & {443,150) {3.483.377)
Capitalizacidn de costos de proyectos terminados g 228,956 3,355,087
Aumento en los costos de proyectos en desarrolio 9 {194,698) {1,227 ,576)
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion 418,334, (1,393,883}
Flujos de Efectivo por Actividades de Financiamiento
Efectivo racibido de sobregiros bancarios 156,520 212,545
Efectivo pagado a préstamos bancarios {4,254,741) {5,488,666)
Efectivo pagado a compafifa relacionada 90,800 3,740,208
Dividendos pagados {9,176,907) {9,312,000)
Etective neto utilizado en las actividades de financiamienio {13,187,128) (10,845,913}
Disminucion neta del efectivo {808,671) (1,108,496)
Efectivo y equivalente de efectivo al inicio de afio 1,189,229 2077725
Efectivo y equivalente de efectivo al final de afo 4 360,558 1,169,229

Las notas que se acompadan son pante integrai de los sstados financieros.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financicros
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Baiboas)

1.

Organizacion y operaciones

Parque Industrial y Corporativo Sur, S A. (Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de
Inversion Inmobiliaria, S.A.), es una compafia constituida conforme a las leyes de
la Repdblica de Panamd en diciembre de 2005 ¢ inicié operaciones comerciales en
noviembre de 2010 y su principal actividad es el desarrollo de proyectos de
construccion y alquiler de bodegas y locales comerciales, ubicados en e
corregimiento de Tocumen, Distrito de Panama, Provincia de Panamd, Republica
de Panamé. Bajo el esquema de centro logistico o de forma independiente.

Prima Sociedad de Inversion, S.A. o Prima S, 8.A,, es propietaria del 100% de
las acciones emitidas y en circulacion de Parque Industrial y Corporative Sur, S.A.

Mediante la Resolucién No. 201-5870 del 23 de noviembre de 2016 de la Direccion
General de Ingresos, se resuelve ordenar la inscripcion de Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A. en registro de sociedad de inversidn inmobifiaria como una
empresa subsidiaria de Prima Sociedad de Inversién inmobiliaria, S.A.

Las oficinas administrativas de La Compafifa estén ubicadas en Avenida Samuel
Lewis, Torre Banistmo, piso 20, corregimiento de Bella Vista, Ciudad de Panama,
y las bodegas y locales se encuentran ubicados en la Via Tocumen, en la Ciudad
de Panhama.

Los estados financieros de La Compafiia fueron aprobados por la Administracion
para su emision el dia 26 de marzo de 2019.

Resumen de las politicas de contabilidad més significativas

Las politicas de contabilidad mas importantes adoptadas por La Compafiia en la
preparacion de los estados financieros se detalian a continuacién. Estas politicas

han sido aplicadas consistentemente con el afio anterior.

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros de La Compaia han sido preparados de conformidad con
las Normas Intemacionales de Informacién Financiera.




Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
{Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmabifiaria, S.A.)

Notas z los Estados Financieros
Por el afio terminado ef 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas) -

Base de preparacion

Los estados financieros fueron preparados sobre la base de costo histérico,
excepto las propiedades de inversion que se presentan a su valor razonable.

Moneda funcional

Los estados financieros estan expresados en Balboas (B/.), la unidad monetaria de
la Republica de Panama, la cual estd a la par con el Délar (US$) de los Estados
Unidos de América. La Repiiblica de Panama no emite papel moneda vy, en su
tugar, el Délar (US$) de los Estados Unidos de América se utiliza como moneda de
curso tegal.

Usg de estimaciones

La Administracion, en la preparacién de lfos estados financieros, ha efectuado
ciertas estimaciones contables y ha usado su criterio en el proceso de aplicacion
de politicas contables de La Compaiiia las cuales afectan las cifras reportadas de
aclivos y pasivos, las revelaciones de activos y pasivos contingentes a la fecha
del estado de situacion financiera y las cifras reportadas en el estado de resuitado
durante el afio. Las eslimaciones y supuestos relacionados, estan basados en
circunstancias, lo que da como resultado la base sobre la cual se esiablece el
valor en libros con que se registran algunos activos y pasivos que no pueden ser
determinados de otra forma. Los resultados reales pueden diferir de estas
estimaciones.

Las estimaciones efectuadas por la Administracion, que son particularmente
susceptibles a cambios en el futuro, estan relacionadas con las depreciacién y
amortizacién de activos fijos, impuestos diferidos y medicidn del valor razonable
de {as propiedades de inversién.

Medicion del valor razonable

La NiiF 13 establece en una sola NHiF un marco para la medicién del valor
razonable.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas) _

Valor razonable es el precio que seria recibido por vender un active o pagado por
transterir un pasivo en una transaccién ordenada entre paricipantes del mercado
principal en la fecha de la medicion: o en ausencia de un mercado principal, en ¢!
mercado mas ventajoso para el aclivo o pasivo, independientemente de si ese
precio es observable directamente o estimado utilizando otra técnica de
valoracién. El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo de
incumplimiento.

Cuando es aplicable, La Compaiiia mide el valor razonable de un instrumento
utilizando un precio cotizado en un mercado activo para fal instrumento. Un
mercado es considerado como activo, si las transacciones de estos instrumentos,
tienen lugar con frecuencia y volumen suficiente para proporcionar informacién
para fijar precios sobre una base de negocio en marcha.

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, La Compafiia utiliza
técnicas de valuacion que maximicen el uso de datos de entradas observables y
minimicen el uso de datos de entradas no observables. La técnica de valuacion
escogida incorpora todos los factores que los participantes de mercados tendrian
en cuenta al fijar el precio de una transaccion.

El valor razonable de los activos y pasivos financieros que son negociados en un
mercado activo estd basado en los precios cotizados. Para el resto de los otros
instrumentos_ﬁnancieros, La Compafifa determina el valor razonable utilizando
ofras técnicas de valuacién, que incluyen valor presente neto, modelos de flujos
descontados, comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya
precios de mercado observables, y otros modelos de valuacion, Los supuestos y
datos de entrada ufilizados en las técnicas de valuacion incluyen tasas de
referencia libres de riesgo, mérgenes crediticios y otras premisas utilizadas en
estimar las tasas de descuento.

La Compaiiia mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquia
que reflefan la importancia de los datos de entrada ulilizados al hacer las
mediciones:

» Nivel 1: son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o
pasivos idénticos a los que la entidad puede acceder en la fecha de [a medicion.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Saociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el aho terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

« Nivel 2: son los instrumentos utilizando los precios cotizados para actives o
pasivos similares en mercado activos, precios cotizados para activos o pasivos
idénticos o similares en mercados gue no son activos, datos de entrada
distintos de los precios cotizados que son observables para el activo o pasivo,
datos de entrada corrohoradas por el mercado.

« Nivel 3: son datos de entrada no observables para el activo o pasivo.

Efective v equivalente de efective

El efectivo y equivalente de efectivo comprende efectivo en caja, los depdsitos a la
vista en bancos y los depositos a plazos con un vencimiento a tres meses como
maximo. Para efectos de la preparacion del estado de flujos de efectivo, La
Compairifa considera todas las cuentas de efectivo que no tienen restricciones para
su utilizacion.

Alauileres por cobrar

Los alquileres por cobrar son reconocidas y registradas al monto original de las
facturas, se originaron por servicios de alquileres de bodegas y locales
comerciales, y estan presentadas al costo.

Financiamienios

Los financiamientos estan presentados al costo amortizado, el cual se aproxima
a su valor razonable.

Mobiliario, equipos v mejoras a la propiedad arrendada, nefo

El mobiliario, equipos y mejoras a la propiedad arrendada se presentan ai costo
de adguisicion menos la depreciacion y amortizacidn acumuladas. Las
renovaciones y mejoras importanies son capitalizadas. Los reemplazos
menores, reparaciones y mantenimiento que no mejoran el activo, ni prolongan
sy vida Util, se contabilizan a operaciones en la medida que se incurren.

Cualquier ganancia o pérdida procedente de {a disposicién de un elemento de
mobiliario, equipos y mejoras a la propiedad arrendada se reconoce en
resuiiados.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A)

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

Depreciacion y amortizacion - La depreciacion y amortizacion se caloula
seguin el método de linea recta, con base en la vida til estimada de los activos,
como se detalla a continuacion:

Afos
Mobiliario y equipo 3,5y10
Equipo de cémputo 3
Maquinaria 10
Equipo de transporte 4y 5
Mejoras - oficina 14

Propiedades de inversidon

Las propiedades que se mantienen para la obtencion de rentas a targo plazo o para
la apreciacion de valor o ambos y que no son ocupadas por La Compaifiia se
clasifican como propiedades de inversién.

Las propiedades de inversin son valoradas inicialmente al costo, incluyendo los
costos de la transaccién. Posteriormente al reconocimiento inicial, las
propiedades de inversion se registran al valor razonable, con base en avaltos
practicados por expertos independientes, el cual refleja las condiciones de!
mercado a la fecha del estado de situacién financiera. Las ganancias o pérdidas
que surjan de cambios en el valor justo de las propiedades de inversidn se
registran en el estado de resultados en el afio en que se incurre.

La medicién de valor razonable de propiedades en construccién se aplica sélo
en la medida que el valor razonable se considera que ha sido determinado de
forma fiable.

Costos acumulados de provectos en desarrollo

Los costos acumulados de proyectos en desarrolio corresponden a los costos
incurridos para €l desarrolio de los proyectos por fases y asi generar las futuras
propiedades de inversién. Estos costos incluyen todos los costos directos de
materiales, mano de obra y costos indirectos. Una vez finalizada cada fase ésta es
capitalizada en las propiedades de inversion.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

— 5 e bt a1 b8 et e e

Adelantos recibidos por alquileres

Los adelantos recibidos por alquileres comprenden los abonos recibidos de clientes
en concepto de pago del primer mes de arriendo el cual sera aplicado una vez el
conirato sea vigente,

Depésitos en garantia, alguileres

Los depdsitos en garantia de alquileres representan unicamente el depésito por
el uso de las bodegas o locales. Este depdsito es devueito integramente a los
clientes una vez culmine su contrato de arrendamiento. De no haber reclamos
por dafios causados por los inquilinos, los depdsitos son devueltos en su totalidad.

Distribucion de dividendaos

Los dividendos distribuidos al accionista de La Compatiiia se reconocen como un
pasivo en el estado de situacién financiera, en el periodo en que los dividendos
son aprobados por la Junta Directiva y si se aprueban dividendos durante los tres
primeros meses del periodo siguiente o hasta la fecha de la emisién de los
estados financieros; lo que ocurra primero, siempre y cuando estos correspondan
a utilidades generadas durante el periodo reportado, estos son reconocidos 3 la
fecha de los estados financieros. Posteriormsante el pasivo se amortiza mediante
los pagos realizados al accionista.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos por alquiler de oficinas, locales y bodegas comerciales, se reconocen
mensualmente en base al méiodo devengado, segin los cdnones de
arrendamientos de acuerdo a los contratos de alquiler.

fmpuesto sobre Iz renta

Ei activo o pasivo de impuesto corriente para el periodo corriente y ef pasado
estan calculados con base en las tasas que deban ser recuperadas o pagadas
a las autoridades fiscales. Las tarifas y las leyes de impuestos usadas para
calcular los montos son aquellas que han sido promuigadas a la fecha del estado
de situacién financiera. - Todo cambio en el impuesto ya sea activo o pasivo, es
reconocido como un componente de gasto de impuesto en el estado de
resuitados.
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Parque industrial y Corporativo Sur, S.A.
{Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A)

Notas a ios Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

3.

Aplicacién de Normas Internacionales de Informacién Financiera (NliFs)

Normas, interpretaciones y modificaciones que aplican desde el periodo
2018.

Las siguientes normas e interpretaciones, nuevas y revisadas, han sido
adoptadas en el periodo corriente y el impacto de la adopcién no tiene un impacte
en fos resultados reportados o situacion financiera de la compafiia.

- NIIF 9 - Instrumentos Financieros
Esta Norma introduce nuevos requerimientos para la clasificacién ymedicién de
activos financieros. Vigente a partir del 1 de enero de 2018.

- NlIF 15 - Ingresos Procedentes de Contratos con Clientes
Los requerimientos para reconocimiento de ingresos que aplican a todos los
contratos con clientes (excepto por contratos de leasing, contratos de seguros
e instrumentos financieros). Vigente a partir del 1 de enero de 2018,

Normas, interpretaciones y modificaciones que han sidc emitidas pero su
fecha de aplicacién atn no esta vigente.

Nuevas normas

- NIIF 16 - Arrendamientos. Reemplaza la NIC 17 Arrendamientos. Esta norma
elimina la clasificacion de los arrendamientos, y establece que deben ser
reconocidos de forma similar a los arrendamientos financieros vy medidos al
valor presente de los pagos futuros de arrendamiento. Vigente a partir del 1 de
enero de 2019.

La Administracién atn no ha tenido la oportunidad de evaluar si su adopcion

tendra un impacto material en los estados financieros de La Compafiia para el
periodo de aplicacién inicial.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el aho terminado el 31 de diciembre de 2018

{Cifras en Balboas) T

4.

Efectivo y equivalente de efectivo

Al 31 de diciembre, La Com-paﬁia mantiene efectivo y equivalente de efectivo, los
cuales se detallan a continuacion:

_______________ B 2018 2017

Caja menuda _- 700 . 700

En bancos a {a vista:
The Bank of Nova Scotia - Fideicomiso 304,356 965,156
Prival Bank, S.A. : - 152,767
The Bank of Nova Scotia 42,256 43 938
MMG Bank Corporation 5,500 -
Banco General, S.A. ¢ 4,506 3.372
Banistmo, S.A. 1,688 1,707
Banco Aliado, S.A. 1552 1,589

_ 360558 __ 1,169,229

La Compafia mantiene un contrato de Fideicomiso, la cuenta de ahorro genera
intereses segin tabla aplicada por The Bank of Nova Scotia {Panama), S.A., al
balance diario de la cuenta. Adicional, mantiene un depdsito “overnight” con The
Bank of Nova Scotia el cual genera un interés de 0.25%.

Al 31 de diciembre, el depdsito overnight y el fideicomiso generaron intereses por
un total de B/.2,427 (2017: B/.2,353).

Alquileres por cobrar

Los clientes de aiquiferés por cobrar mantienen una antigiedad corriente, por lo
que la Administracion considera que el total de la carterza es recuperable v ho es
necesario establecer una provision para alquileres incobrables.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el afto terminado el 31 de diciembre de 2018

6.

Acuerdos y convenios por cobrar

Al 31 de diciembre, la Compaiifa mantiene acuerdos y convenios por cobrar, los
cuales de detallan a continuacién:

i - 2018 2017

Universidad de Panama 4,282,182 4,386,277
Elektra Noreste, S.A. (ENSA) 106,769 180,392
4,388,951 4,566,669

Menos: porcién corriente . A1.336 144,134

__ 4277616 4422535

Universidad de Panama

Mediante certificaciones recibidas, la Universidad de Panama ha reconocido
créditos correspondientes al reembolso del 70% de las inversiones realizadas por
Parque industrial y Corporativo Sur, S.A., en la construccién de la infraestructura,
Estos reembolsos seran reconocidos mediante la aplicacién del 50% del canon
de arrendamiento mensual que mantiene Parque Industrial y Corporativo Sur,
S.A., con la Universidad de Panama, por el periodo de duracién del contrato: en
caso de que exista un saldo a favor de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A,
con motivo del compromiso de Ia Universidad de Panamad, este constard como
una cuenta por pagar de la Universidad de Panama y podra ser aplicado como un
credito para abonar o cancelar cualquier pago que la Compafifa deba realizar a
fa Universidad de Panama en caso de que celebren una compra-venta,
arrendamiento u ofro contrato en el futuro entre las partes.

A la fecha de los estados financieros, el crédito a favor de Parque industrial y

Corporativo Sur, S.A., otorgado por la Universidad de Panama por devengar es
por la suma de B/.4,282,182 (2017: B/.4,386,277).
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Parque Industrial y Cor;&orativo Sur, S.A.
{Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado ¢! 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

Elekira Noreste

Los saldos por cobrar a ENSA son producto de convenios realizados para llevar
a cabo los trabajos por obras eléctricas v materiales por los edificios e
infraestructura del proyecto

El contrato para el Edificio C-22 corresponde a obras de infraestructuras eléctricas
para garantizar el adecuado suministro de energia eléctrica al proyecto, Este se
reembolsara en siete (7) pagos anuales consecutivos a mas tardar en el mes de
febrero de cada afio, a partir de que las obras hayan concluido vy se haya iniciado
el proceso de enetgizacidén del proyecto. Sera requisito para el trémite de los
reembolsos, que Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A., no tenga deudas
pendientes con ENSA en su cuenta de consumo de energia eléctrica u otro
concepto. De tener algun saldo pendiente, ENSA estara debidamente facultada
para deducir el importe total de dichas deudas, de cualquier pago o reembolso
que deba efectuar.

El contrato para el Edificio Flex 10 corresponde a obras de infraestructuras
eléctricas para garantizar el adecuado suministro de energia eléctrica al proyecto.
Este se reembolsara en siete (7) pagos anuales consecutivos a mas tardar en el
mes de febrero de cada afio, a partir de que las obras hayan concluido y se haya
iniciado el proceso de energizacién del proyecto. Sera requisito para el tramite
de los reembolsos, que la Compafiia no tenga deudas pendientes con ENSA en
su cuenta de consumo de energia eléctrica u otro concepto. De tener algun saldo
pendiente, ENSA estara debidamente facultada para deducir el importe total de
dichas deudas, de cualquier pagoe o reembolso que deba efectuar.

El contrato para el Edificio Flex 8 y 9 corresponde a obras de infraestructuras
eléctricas para garantizar el adecuado suministro de energia eléctrica al proyecto.
Este se reembolsara en siete (7) pagos anuales consecutivos a més tardar en el
mes de febrero de cada afio, a partir de que las obras hayan concluido y se haya
iniciado el proceso de energizacion del proyecto. Sera requisito para el tramite
de los reembolsos, que la Compafiia no tenga deudas pendientes con ENSA en
su cuenta de consumo de energia eléclrica u otro concepto. De tener algun saldo
pendiente, ENSA estara debidamente facultada para deducir el importe total de
dichas deudas, de cualquier pago o reembolsc que deba efectuar.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversion inmobiliaria, S.A)

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

Consumeo
promedio en
- Convenio _Monto KWH
Edificio Flex 10 DI-GI-DPP-041-15 66,838 -
Edificioc Flex8y 8 DI-GI-DPP-061-15 22,717 -
Edificio C22 DI-GI-DPP-081-14 17,214 -
106,769

En diciembre 2018 la compafiia recibid pago parcial del convenio DI-GI-DPP-061-
15 (Edificio Flex 8 y 9) por la suma de B/.8,519 y pago parcial del convenio DI-GI-
DPP-041-15 (Edificio Flex 10) por la suma de B/.25,064.

En mayo 2018 la compaiiia recibié pago parcial del convenio DI-GDPP-091-14
(Edificio C-22) por la suma de B/. 6,455,

En enero 2018 la compafiia recibié pago parcial del convenio DI-GI-DPP-061-15
(Edificio Flex 8 y 8) por la suma de B/.8,519 y pago parcial del convenio DI-Gi-
DPP-041-15 (Edificio Flex 10) por la suma de B/.25,064.

7. Mobiliarios, equipos y mejoras a la propiedad arrendada, neto

2018
Mobiliario Equipo de Equipo de Mejoras
yequipe cSmputo  Maquinaria transporte (Oficina) Total
Costo
Al inicio del afio 57,446 . 10,150 218,323 34,660 180,674 511,053
Adiciones 1,655 203 - - 750 4444
Alfinaldelafic 59,101 - 12,186 218,323 34,560 191,324 515,494
Depreciacion y amortizacion
acumuiada
Al iniclo del afio 26,910 8,827 64,870 15,796 80,558 177,161
Gastos del afio 7,753 : i.016 23880 6481 13,732 52,862
Alfinal del afic 34,663 9,043 88850 22,977 74290 230,023
24438 2243 129473 12,283 117,034 285,471




Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
{(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién inmobiliaria, S.A.)

Notas a ios Estados Financieros
Por el afto terminado el 31 de diciembre de 2018

{Cifras en Balboas)

Mejoras
(Oficina)  Total

188,054 483,226
2,520 27.827
190,574 511,053

2017
Mobiliario Equipo de Equipo de
yequipo codmpuio  BMaquinariz transporte
Costo
Al inicio del afio - 53,846 10,1580 202,817 28,160
Adiciones 3501 - 15406 6,400
Alfinaldelafio - 57,446 10,150 218,323 34,560
Depreciacién y amortizacion
acumulada
Al inicio del afio 19,194 7.318 41,214 5,089
Gastosdelafo 7,716 1,803 23,756 5807
Al final del ano 26,910 8827 84,970 15,796

47,014 124,729
13,544 52,432
60,558 177,161

_.305% 1223 153,353 18,764

8. Propiedades de inversidn

e

130,016 333,892

Las propiedades de inversion estan registradas a su valor razonable, con base en
avalios independientes hechos por la empresa Inversiones Panama Florida, S.
‘A., especialista en la rama. El valor razonable de las propiedades ha sido
determinado sobre la base de precios a las fechas de los avallos realizados en

2018.

e 2018 2017
Saldo al inicio del afio 176,835,062 173,772,700
Adiciones al costo 443,150 3,772,565
Carmbio en el valor vazonable ) (1,762,228) {331,215)
Reconocimiento crédito Universidadde Panama .~~~ - {278,988}
Saldo al final del afio 175615984 176,935,062

Sobre los avaltios praciicados se establecieron los siguientes valores:

Valor de los
Costo de avaluos y Cambio en el

construccidn Otros valor razonable

68,285,128 175,615,984

—— - N
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de inversién Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2018

{Cifras en Balboas)

La Compafila mantiene contratos de alquileres operativos para todas las
propiedades de inversion. Los gastos de operaciones directos de las propiedades
de inversién han sido incluidos en los gastos generales y administrativos.

Durante el periodo se dio la incorporacion de los locales comerciales porun monte
de B/.228,956 al costo, los cuales tienen un valor razonable de B/.344,796,
9. Costos acumulados de proyectos en desarrolio

Al 31 de diciembre, La Compatfiia mantiene costos acumulados de proyectos en
desarrallo, los cuales de detallan a continuacién;

. . 2018 2017
Materiales de construccién . 18,130
Planos arquitecténicos - 7,837
Estudic de impacto ambiental - 3,831
Extras de construccion - 2,460
Estudio de suelo - 2,000
Permisos varios ' - 500
. 38,258

RS s iitos s B J—

El movimiento de los costos acumulados de proyectos en desarrollo se muestra a
continuacién:

el e e 2018 2017
Saldo al inicio del ano 34,258 2,161,779
Aumento 184,688 1,227,576
Menos: Capitalizacién .(228956) (3,355,097}
Saldo al final del afo 34,258

St s [
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Pargue Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversidn Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el aio terminado el 31 de diciembre de 2018

{Cifras en Balboas)

SIS SN, e

10. Saldas y transacciones con partes relacionadas

Al 31 de diciembre, La Compafiia mantiene saldos y transacciones con partes
relacionadas, los cuales de detallan a continuacion:
2018 2017

Cuentas por pagar:
Prima Sociedad de Inversién

inmobiliaria, S.A. 3,830,208 3,740,208

intereses por pagar
Primna Sociedad de inversion

{nmohiliaria, S.A. - 151877
Bonoes por pagar

Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria,

SA.- .. A946,000 4,946,000
Las cuentas por cobrar y por pagar no causan intereses ni tienen fecha de
vencimiento.

e i 2018 2017
Transacciones:

Gastos - Servicios profesionales . 14087 225,000
Gastos financieros _..BOo1.763 601,763
Arrendamiento de Local 18,000 =




Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

11. Sobregiros bancarios

12.

Al 31 de diciembre, La Compafiia mantiene sobregiros bancarios, los cuales de
detallan a continuacion:

Banco General, S.A., autorizado hasta por la
suma de B/.2,000,000, causa una tasa de interés
de 4.5% anual.

2018 2017

369,065 212,545

Al 31 de diciembre de 2018, La Compafiia pagé intereses y FECI por la suma de
B/.11,590 (2017: B/.10,284).

Préstamos bancarios por pagar

Al 31 de diciembre, La Compafiia mantiene préstamos bancarios por pagar, los
cuales de detallan a continuacion:

B/.29,500,000, concedido para  cancelar
préstamo por pagar con el HSBC Bank (Panama),
S.A., devenga una tasa de interés Libor (30 dias)
mas lo que resulte de sumarle el 3.16% (antes
3.4%) esta tasa de interés no sera inferior al 4%,
con vencimiento el 30 de junio de 2023. La
vigencia de este préstamo es por 5 afios
renovable por dos periodos adicionales
consecutivos de 5 afios a opcion del banco
garantizado con hipoteca de bienes muebles e
inmuebles, cesién de créditos de contratos de
arrendamiento presentes y futuros. 17,134,166 19,175,000

(Continda)
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
{Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A.)

Notas a ios Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

{Continuacién)
2018 2017

The Bank of Nova Scotia, préstamo por

B/.32,400,000, concedido para el

resarcimiento de los fondos invertidos en la

construccion de los edificios actualmente

identificados como (C-15, C-13/18 y Flex C-3,

Flex 7 y otros en el complejo denominado

Parque Industrial y Corporativo Sur), devenga

una tasa de interés LIBOR (30 dias) + 3.15%

(antes 3.4%) con un floor rate de 4% anual,

con vencimiento el 25 de junio de 2023,

renovable por dos periodos adicionales de 5

anos a opcidon del banco, garantizado con

hipoteca de bienes inmuebles, cesién de

creditos de contratos de arrendamiento

presentes y futuros. 22,088,871 24,302,778
38,223,037 43,477,778

Menos: porcidn corriente . 2,705,037 5,810,370

Porcion no corriente 38,518,000 37 567,408

£l 30 de junio de 2017 se celebré un “Contrato de Fideicomiso” entre la sociedad
Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. (Fideicomitente), The Bank of Nova
Scotia (PANAMA) S A {Fiduciario) y The Bank of Nova Scotia (Sucursal Panama)
{Beneficiario). Con el objeto de garantizar las obfigaciones adguiridas mediante los
Contratos de Préstamos con The Bank of Nova Scotia (Sucursal Panama) v los
demds Documentos del Financiamiento, el Fideicomitente decidi6 ceder, transferir y
traspasar a favor del Fiduciario derechos, para beneficio del Beneficiario,

El Fideicomitente vy el Fiduciario constituyeron un Fideicomiso irrevocable en
beneficio del Beneficiario, de acuerdo con las disposiciones de la Ley No.1 de 5 de
enero de 1984, modificada por la Ley namero 21 del 10 de marzo de 2017, y sujeto
a los términos y condiciones establecidos en el Contrato de Fideicomiso.
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Parque industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A)

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

{Cifras en Balboas)

En ef Contrato de Fideicomiso se establecen como Bienes Fiduciarios todos aquelios
dineros, bienes y derechos que, de tiempo en tiempo, sean traspasados al Fiduciario
por el Fideicomitente, para que queden sujetos al Fideicomiso.

Los "Derechos Cedidos” son fos créditos que le corresponden al Fideicomitente en
concepto de los pagos pactados en los confratos de subarrendamiento cedidos
conforme los Contratos de Cesién que se celebren entre el Fideicomitente y el
Fiduciario.

Durante el afio 2017 se celebraron “Contratos de cesién” y “Contratos de cesién de
créditos adicionales” entre el Fideicomitente y el Fiduciario.

En mayo 2018, The Bank of Nova Scotia aprobdé la disminucién de la tasa de ambos
préstamos a 3.4%.

En julic 2018, The Bank of Nova Scotia aprobé a favor de Parque Industrial y
Corporaiivo Sur, S.A. los siguientes cambios en los términos y condiciones de los
préstamos:

Préstama 1:

Saldo de B/.17,725,000 se amortiza en 59 abonos mensuales a capital de B/.88,472
y un abono final de B/.11,915,138; con vencimiento el 30 de junio de 2023 (5 afios)
renovable por dos periodos adicionales consecutivos de 5 afios a opcidn del Banco.

Préstamo 2:
Saldo de B/.22,850,556 se amortiza en 59 abonos mensuales a capital de B/.126,948
y un abono final de B/.15,360,651; con vencimiento el 25 de junio de 2023 {5 afios)

renovable por dos periodos adicionales consecutivos de 5 afios a opcién del Banco.

En agosto 2018, The Bank of Nova Scotia aprobé una nueva disminucién de la tasa
de ambos préstamos a 3.15%.

La Compafifa habia pagado al 31 de diciembre de 2018, en concepto de intereses y
FECI la suma de B/.2,644,467 (2017: B/.2,656,840).
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
{Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el afto terminado el 31 de diciembre de 2018

{Cifras en Balboas)

13. Bonos por pagar

En noviembre de 2013, la Compafia Parque industrial y Corporativo Sur, S.A.,
obtuvo autorizacion de la Superintendencia de Mercado de Valores a través de la
Resolucion 480-13 para la emision de Bonos Cotporativos hasta por la suma de
B/.50,000,000. Durante el mes de mayo de 2014, La Compahia emitié bonos que
fueron listados en la Bolsa de Valores de Panama por la suma de B/.4,9486,000,
siendo Zarak Capital Cotp. el agente de estructuracién, Prival Securities Inc., el
agente colocador y Prival Bank, S5.A,, el agente de pago. En septiembre de 2016,
Prima Sociedad de Inversidn inmobitiaria, S.A., adquiere el total de los bonos
corporativos emitidos por Parque Industrial y Corporative Sur, S.A,, por la suma
de B/.4,846,600.

___Bonos corporativos . Serlep

Monto 4,946,000
Plazo 25 afios a partir de la oferta 30 de junio de 2039
Tasa de interés 12% anual
Pago de intereses Seran pagados sobre el saldo insoluto a capital

de forma trimestral, los dias 31 de marzo, 30 de
junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de
cada afio.

Pago de capital El pago de capital se efectuara en su respectiva
: fecha de vencimiento.

Custodic Central Latinoamericana de Valores.

Respaldos v Garantias

Los Bonos Serie A de esta emisién estdn respaldados por el crédito general del
Emisor. Dicha emision no cuenta con garantias reales, ni personales, ni con fondo
econdmico gue garantice el repago de capital, ni con fianza de una persona
natural o juridica. '

Al 31 de diciembre de 2018, La Compafiia realizé pagos a los Bonos Corporativos
en concepto de intereses por la suma de B/.601,764 (2017: B/.601,764).
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiiaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

14. Acciones comunes

El capital social autorizade esta compuesto por 500 acciones comunes sin valor
nominal. Los certificados de acciones han sido emitidos al valor pagado.

15. Gastos generales y administrativos

| _ 2018 _2017
Reparacién y mantenimiento 487,940 482,821
Servicios de administracion 498,088 481,524
Servicios profesionales 87,7580 438,030
Seguros 177,288 182,576
Vigilancia y sequridad 168,015 152,871
Comisiones 6,224 104,848
Jardineria 88,935 90,873
Aseo y limpieza 75,149 85,491
Otros gastos 38,636 68,978
Electricidad 56,330 62,370
Legales, notariales 1,981 21,518
Letreros y sefalizacion 16,235 19,185
Agua 16,843 14,653
Alquileres 20,093 10,529
Teléfono e internet 9,958 9,814
Comisiones bancarias 14,048 8,089
Combustible y lubricantes 7,101 7475
Utiles de oficina 5,553 6,435
Uniforme de personal 5,774 6,268
Acarreo y transporte 589 1,248
Impuestos 1,082 799
Mercadeo y publicidad 119 716
Donaciones 8050 150
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

16. impuesto sobre larenta

Las declaraciones juradas del impuesto sobre la renta de Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A. por los ultimos tres (3) afios fiscales, incluyendo el afio
terminado el 31 de diciembre de 2018, estan sujetas a revision por parte de la
Direccidn General de Ingresos. De acuerdo con la legislacion fiscal vigente,
Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. es responsable por cualquier impuesto
adicional que resufte de la revisidn.

De conformidad con el Régimen Especial de Tributacién del Impuesto sobre la
renta establecido en el Paragrafo 2 del Articulo 706 del Cédigo Fiscal, adicionado
por la Ley 8 de 2010, el cual fue modificado por la Ley 114 del 31 de diciembre de
2013, y recientemente modificado por la Ley 27 de 2015 contempla un tratamiento
especial para las Sociedades de inversion Inmobiliaria registradas en la
Superintendencia del Mercado de Valores, que entre los principales aspeclos,
consiste en os siguientes:

¢ El impuesto sobre la renta de las Sociedades de Inversién Inmobiliaria recae
sobre los tenedores de sus acciones o cuotas de participacién a las tarifas de
personas naturales o personas juridicas segun corresponda, siempre que las
Sociedades de Inversion le distribuyan a los mismos noc menos del 90% de la

utilidad neta del periodo fiscal.

« La Sociedad de Inversidn queda obligada a retener el 10% del monto distribuido
al momento de realizar cada distribucién, en concepto de adelanto de impuesio
sobre fa renta, que debe remitir al Fisco dentro de los diez (10) dias siguientes a
la fecha en gue se haga cada distribucion.

« El contribuyente, los tenedores de las acciones, podrén optar por considerar este
10% de adelanto como el Impuesto sobre la renta definitivo a pagar.

« Se establece adicionalmente que no les seran aplicabies fas regias establecidas
en el literal a) del Articule 701, en la relacion a las ganancias por enajenacion de
bienes inmuebles, ni las reglas establecidas en ef /iteral e) del Articulo 701 del
Cédigo Fiscal, en relacion con las ganancias por enajenacion de valores. Por
lo que resulta que tanto la venta de acciones, asi como la venta de los bienes
inmuebles propiedad de {a Sociedad de Inversién, no estan gravadas cen los
regimenes especiales de ganancias de capital.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)
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(Cifras en Balboas)

Este régimen especial aplicara a las Sociedades de Inversién que cumplan con
los siguientes requisitos:

« Estar registradas y listadas en la Superintendencia del Mercado de Valores, y
que permitan la cotizacion activa de sus cuotas de participacién en bolsas de
valores ¢ mercados. organizados registrados ante la Superintendencia de
Mercado de Valores de Panamd, conforme a lo establecido en el Texto Unico
del Decreto-Ley 1 de 1999 y sus leyes reformatorias y acuerdos.

« Captar fondos en los mercados organizados de capitales con el objeto de realizar
inversiones con horizontes superiores a cinco (5) afos para el desarrollo v la
administracion inmobiliaria residencial, comercial o industrial en la RepUblica de
Panama; que tengan como politica ta distribucién anual a los tenedores de sus
cuotas de participacion de no menos del 90% de su utilidad neta del periodo
fiscal.

» Estar registradas ante la Direccion General de Ingresos (DGI) conforme al
Articulo No. 122-B del decreto ejecutivo199 del 2014.

« Contar con un minime de cinco (5) inversionistas durante el primer afio de su
constitucion; un minimo de veinticinco (25) inversionistas durante el segundo
afio; y un minimo de cincuenta (50) inversionistas a pariir del tercer afio, ya sean
personas naturales o juridicas.

e Emitir acciones o cuctas de participacion nominativas.

= Contar en todo momento con un active minimo de 5 miliones de Balhoas
{B/.5,000,000).

e Deberan ser administradas por su Junta Directiva, en el caso de sociedades
anénimas, por fiduciarios con licencia otorgada por la Superintendencia de
Bancos de Panama, en el caso de fideicomisos, o en cualquier caso por
administradores de la Sociedad de Inversién, y no podran ser constituidas por
una entidad bancaria o empresa aseguradora y/o reaseguradoras.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversion inmobiliaria, SA)

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

17.

La Sociedad de Inversién Inmobiliaria no estara obligada a hacer la retencién
descrita en parrafos anterior sobre aguellas distribuciones que provengan de: (i)
subsidiarias que hubiesen retenido y pagado dicho impuesto: (i) cualquiera
dividendos de otras inversiones, siempre que la sociedad que distribuya tales
dividendos haya retenido y pagado el impuesto correspondiente de que trata el
articulo 733 del Codigo Fiscal; y (iii) cualquier renta exenta en virtud del Cédigo
Fiscal o leyes especiales.

Las subsidiarias de toda sociedad de inversidén inmobiliaria también estaran
amparadas por el régimen especial en el paragrafo 2 del articulo 706 del Cadigo
Fiscal, siempre que se registren ante la Direccién Nacional de Ingresos (DGl),
conforme al Decreto Ejecutivo No. 199 de 23 de junio de 2014.

Compromisos

Universidad de Panam3 — arrendamiento operativo

Mediante el contrato No 2006 - 72 celebrado entre la Universidad de Panama y
Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A., producto de una Licitacién Publica se le
oforga en arrendamiento un globo de terreno de la finca No. 17,908 inscrita en e
tomo cuatrocientos cuarenta y seis (446), folio veinte {20), de la Seccidon de
propiedad, Provincia de Panamd, cuyos finderos, medidas y demas detalles
constan inscritos en el Registro Pdblico, ubicada en la Via Tocumen.

Basado en lo pactado en el Contrato de Arrendamiento suscrito entre las partes,
de la finca No. 17,908 se segregé un globo de terreno a nombre de la Universidad
de Panamd, y nacid la nueva finca No. 293, 111, arrendada a favor de Parque
industiial y Corporativo Sur, S.A. Adicional, de la finca No. 17,308 se segregé
otro globo de terreno a nombre de la Universidad de Panama ¥ nacid la finca
No. 309,838, que a través de la Adenda No. 1 al contrato se e oforgd en

-arrendamiento a favor de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.; v posterior a

ello, se realiza ofra segregacién de la Finca No. 17,908 a nombre de la
Universidad de Panama, naciendo la finca No. 444,921, que a través la Adenda
No. 2 al Contrato se le otorgd en arrendamiento a favor de Parque Industrial v
Corparativo Sur, S.A.
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Parque industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Notas a ios Estados Financieros
Por el afno terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

La Universidad de Panama otorga en arrendamiento a Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A,, los globos o fincas antes descritas, asi como las mejoras
que sobre éste se construyan por un periodo de veinte {20) afios contados a partir
de la fecha refrendo de este contrato. El presente contrato podré ser renovado a
opcion de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A., hasta por un (1) periodo
adicional de veinte (20) afios. Al terminar este Contrato o su préroga, la
arrendataria devolverd a la Universidad de Panama el drea arrendada en buen
estado, salvo por el deterioro natural causado por la accién del tiempo v el uso
nommal de la misma, incluyendo las mejoras realizadas en el drea arrendada las
cuales la Universidad se obliga a recibir sin que tenga que pagar suma alguna por
dichas mejoras.

Alounas ¢onsideraciones del contrato

¢ Parque industrial y Corporativo Sur, S.A., se obliga a pagar al arrendador un
canon mensual de B/.14,668, del contrato original y de su adenda No. 1 mas
B/.2,467, segin adenda No. 2 al contrato. Actuaimente el cancon de
arrendamiento mensual es de B/.17,350.

« El canon mensual establecido serd incrementado a partir del cuario afio
progresivamente cada tres afios hasta un méximo de 2%.

e El arrendador otorgo un derecho de preferencia para la compra total o parcial
del area arrendada, dandole la primera opcidn de compra a Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A.

» La Universidad autorizé a Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A, 0 a sus
subsidiarias para construir en el area arrendada cualesquiera mejoras que
estimen conveniente durante la vigencia del Contrato de Arrendamiento y su
prorroga, incluyendo trabajos de infraestructura necesarios para la operacion
del area arrendada, por una suma no mayor de Diez Millones de Balboas
{8/.10,000,000.00}, para los efectos de reconocimiento de la inversién. La
arrendataria tendra derecho a que la Universidad le reembolse las sumas que
hubiere invertido o invierta en el futuro en la construccién de infraestructuras
que realice en cada una de las fases en el drea arrendada, incluyendo el costo
de los planos, hasta por un monto del setenta por ciento (70%) del tope antes
mencionado, de la inversion para tal fin realizada, sin intereses, mediante una
reduccion hasta del cincuenta por ciento (50%) del canon de arrendamiento
mensual pactado en este contrato.
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(Cifras en Balboas)

18. Litigio
I. PROCESO DE INVESTIGACION PATRIMONIAL

Investigacion Patrimonial ante la Fiscalia de Cuentas, sustentada en el Informe
de Auditoria No.032-190-2016-DINAG-DESAAG, relacionado con el Contrato de
Arrendamiento NGm.2006-72 de 14 de abril de 2007, y las adendas adicionadas,
celebrado entre la Universidad de Panami y la empresa Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A,, para el arrendamiento de una superficie de 392,513,32 m2,
segregada de la Finca No.17908, propiedad de dicho Centro de Estudios, cuya
segregacion dio origen a las fincas No.293111, No.309838 y N0.444921,

Mediante Auto No.411-2017 se accede a la Solicitud de Prorroga por un término
gue no exceda de los dos {2) meses, segln lo dispuesto en el Articulo 45 de Ia
Ley No.67 del 14 de noviembre de 2008.

Una vez agotada {a investigacion, la Fiscalia General de Cuentas, a través de la
Vista Fiscal Patrimonial No 49/18 de 4 de diciembre del 2018, solicito llamamiento
a juicio de responsabilidad patrimonial de las personas naturales y juridicas que
resultaron vinculadas, sin embargo, el tribunal de Cuentas mediante Auto No.85-
2019 del 11 de marzo del 2019, dispuso gue no existia lesién patrimonial y que le
corresponde, es el archivo de la investigacién. La decision antes descrita, se
encuentra en etapa de notificar a la Fiscalia de Cuentas.

La compafia ha dado los lineamientos necesarios para responder con fodas las
acciones y recursos que pone al alcance la ley para defender los intereses de la
compafifa frente al litigio en referencia.

Alemitirse el Auto No.65-2019 del 11 de marzo del 2019 que ordena el archivo de
la investigacion patrimonial, el Unico recurso con que cuenta el Fiscal General de
Cuentas, dentro de la jurisdiccion patriimonial es el de Reconsideracién donde las
posibilidades de que tenga éxito son estimadas como remotas.
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. DEMANDA CONTENCIOSO ADMINISTRATIVA DE NULIDAD PARA QUE SE
DECLARE NULO EL CONTRATO NO.2006-72 CELEBRADO ENTRE LA
UNIVERSIDAD DE PANAMA Y LA EMPRESA PARQUE INDUSTRIAL Y
CORPORATIVO SUR, S.A.

Se pretende que se declare nulo por ilegal el Contrato No.2006-72, aprobado el dia
28 de diciembre de 2006, sus cldusulas segunda, tercera, cuarta, quinta, sexta,
séptima, octava, décima acdpite e, h, décima segunda, acépite b, ¢, d, f, g, décima
tercera, décima quinta, décimo octava, décima novena, vigésima cuarta, celebrado
entre la Universidad de Panamd y Parque Industrial y Corporative Sur, S.A,, cuyo
objeto es el arrendamiento de un globo de terreno de 182 451.0 metros cuadrados,
sobre terrenos localizados en la Finca No.17908, Tomo 446, Folio 20, propiedad de
la Universidad de Panama.

El dia 11 de diciembre del 2017, se remite el expediente a la procuraduria de la
administracién para notificacion del bastanteo de poder de Morgan & Morgar como
apoederados judiciales de la compaiiia, y para oposicion a los recursos de apelacion
interpuestos por la compania.

Al conocer las apelaciones antes descritas, la sala tercera de la Corte Suprema de
Justicia a través de resolucion de 21 de junio de 2018, dispuso revocar la resolucion
judicial que admitia la demanda y en su defecto, declard la no admision de la
demanda con el consecuente archivo del proceso contencieso de nulidad.

La compafiia promovid en su momento las acciones y recursos que pone al alcance
la ley para defender los intereses de la compafia y como resultado de ello se logro
el archivo de la presente demanda.

En virtud que el proceso se encuentra archivado no es probable que a futuro se
promueva oftra accion judicial en la esfera de la Sala Tercera de {a Corte Suprema
de Justicia que ponga en peligro el mencionado contrato de arrendamiento.




Parque industrial y Cérporative Sur, S.A.
{Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A)

Notas a los Estados Financieros
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas) N

18. Valor razonable de los instrumentos financieros

La siguiente tabla resume el valor en libros y el valor razonable estimado de
activos y pasivos financieros en los distintos niveles de jerarquia de la medicién
del valor razonable:

e 2018 2017
: Valor Valor
Valor en razonable Valer en razonable
. libros  (Nivel3) libros (Nivel 3)
Activos:
Efectivo y equivalente
de efectivo 360,558 360,558 1,169,229 1,168,229
Alquileres por cobrar 89,872 99872 51,011 51,011
Total 460,430 460,430 1,220,240 1,200,240
Pasivos:
Sobregiro bancario 368,065 368,065 212,545 212,545
Préstamos por pagar 39,223,037 37,851,586 43,477,778 42,744,986
Bonos por pagar 4,946,000 4,946,000 4,948,000 4,846,000
Cuentas por pagar, _
proveedores . 208,445 208,445 50,006 50,006
Total _A4.746,547 43375096 48686329 47,935,537

El valor en libros del efactivo, alquileres por cobrar, sobregiro bancario y cuentas
por pagar proveedores 'se aproximan a su valor razonable por su naturaleza a
corto plazo. ’

El valor razonable para los préstamos bancarios y bonos por pagar representa la
cantidad descontada de los flujos de efectivo estimados a pagar. Los flujos futuros
de efectivos se descuentan a las tasas actuales de mercado para determinar su
valor razonable.

34




Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad dz Inversién Inmobiliaria, S.A)

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
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20. Administracion del riesgo financiero

En el transcurso nomal de sus operaciones, La Compafiia estd expuesta a riesgos
financieros, los cuales tratan de minimizar a través de la aplicacién de politicas vy
procedimientos de administracion de riesgos. Estas politicas y procedimientos cubren
entre otros, el riesgo de crédito y de liquidez.

Riesgo de crédito —La Compafia no tiene riesgo de crédito por la naturaleza de sus
operaciones.

Riesgo de liquidez - |a liquidez se controla con las operaciones nommales del
negocio,

Riesgo de tasa de interés - Para administrar y mitigar el riesgo de tasa de interés,
La Compahia contrata sus préstamos con base en interés con tasas fijas.
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Informe del Contador Publico Autorizado

A la Junia Directiva

Pargue Industrial y Corporativo Sur, S. A.

Subsidiaria de Prima Sociedad de Inversidn Inmobiliaria, S.A.
(Panama, Reptblica de Panama)

Los Balances generales interinos que se acompafian de Parque Industrial y Corporativo Sur,
S.A. al 30 de junio de 2019 y los correspondientes estados de resultados, de cambios en el
patrimonio de los accionistas y de flujos de efectivo por el semestre terminado el 30 de junio de
2019 y comparadas para las cifras de ganancias y pérdidas con las cifras expresadas de! 30 de
junio de 2018, han sido preparados de los registros contables de la compariia sin auditar y
consecuentemente podrian estar sujetos a gjustes ylo reclasificaciones.

En mi opinidn, los estados financieros antes mencionados, presentan razonablemente, la
situacion financiera de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. al 30 de junio de 2019 y 31 de
diciembre de 2018 y los resultados de sus operaciones, los cambios en el patrimonio de fos
accionistas y sus flujos de efectivo por cada semestre terminado el 30 de junio de 2019 y 2018,
de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIFs).

Atentamente

- \ N )
K ug'\%iﬁcigcu Jovana 1. Baloy L.

ana Baloy
Cédula 8-771-199
CPA No.0G84-2007 CPA N® 0084-2007

Agoslo 2019




Parque Industrial y Corporativo Sur, S, A.
{Panama, Replblica de Panama)

Estado de situacion financiera
30 de junio de 2018

Activos
Activos circulantas:

Efectivo y equivalentes de efective
Algileres por cobrar

Acuerdos y Convenios por cobrar
Anticipos a proveedores

Cuentas por cobrar- olras

Gastos e impuesto pagade por adelantado
Total de activos circulantes

Activas no circulantes: :
Mobiliarios, equipos y mejoras a la propiedad arrendada, neto
Propiedades de inversién

Acuerdos y Convenios por cobear

Depdsitos en garantia

Total de actives no circulantes

Total activos

Pasivos y patrimonio

Pasivos circulantes:

Sobregiros bancarios

Préetamo bancarios por pagar
Cuentas por pagar - proveedores
Adelantes recibidos por alquileres
Impuesto y otros pasivos por pagar
Total de pasivos circulantes

Pasivos no circulantes:

Préstame bancarios por pagar

Deptsitos en garantiz. alquileres

Cuentas por pagar - cormpafiias relacionadas
Bonos pol pagar

Total de pasivos ao circolantes

Total de pasivos

Compromisos
Patrimonio:

Acciones de capilal
Utilidades acumuladas
Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Véanse las notas que acompaRan a los estados financieros.

Notas

oo

10
11

i3

gyt

18

13

2
Jjunio diciembre
2019 2018

B!, 570,120 380,558
85,649 99,872
139,243 111,335

9,288 91,387

- 6751

_ vgetB 185,133
904,228 856,035
266,120 285 471
175,880,517 175,615,984
4,191,205 4277618
9,261 9,650
180,340,103 180,188 721
B/ 181,244,331 181,044,757
B, 55,218 369,085
2,705,040 2,705,037
113,077 208,445
164,367 142,608
266,559 100,975
3,401,261 3,576,220
35,263,950 38,618,000
1,526,081 1,583,165
3,830,808 3,630,208
4,046,000 4,548 000
45,566,849 45,877 373
48,968,110 50,453,593
10,000 10,000
132,266,224 130,581,164
132,276,221 130,591,164
181,044,757

Bl 181,244,331




Parque Industrial y Corporativo Sur, S. A, 3
{Panama, Repdblica de Panama)

Estado de resultados integrales

Semestre terminado el 30 de junio de 2018

Corrignte Acumulado Corrlenle Acumuiade
Notas abril-junie  enero -junio abril - junio  enero - junic
204s 2018 2018 2018
frgresos
Arrendamients de galeras Bl 4,002,363 8,043,842 3972977 7.939.207
Arrendgmiento de terrena 105,467 210,734 95,533 181,556
Arrendamiento de ductos 53,660 106,887 48,204 87,430
Arrendamiento de eslacionansentos 48,260 36,170 12,210 24 725
Total de ingrasos 4,178,750 8,403,733 £ 128,124 8,252,923
Gastos
Gestes generales y administratives 14 {531,350} {1.029,541) {485,989 {837,072)
Alguiler de tegeno i6 (52,048} {104,096} {52,048} {104,988)
Depreciacitn y amontizacion 7 113,162} {26,351} (13,223) (26,506)
Total de gastos (596,560) (1,159,988] (551,260) (1,067,674}
Utilidad en operaciones 3,563,180 7,283,745 3,577,654 7,185,248
Oftres ingresos (egresos)
Cambio er el valor razonable de propiedades de inversidn g - - - =
Otras ingresos 398,218 768,337 473,553 858,332
intereses ganados 4 584 1,414 5389 1,289
Gasles financieres 10, 11 y12 {895,039 (1,598,83¢) _  740843)  (1.651.288)
Total de otros ingreses {496,237) {828,68¢} (265.781) {691,707)
Utilidad antes de impuesto sobre Ia renta 3.086,963 5,415,057 3,311,083 6,493,542
impuesto sobre {a renta 1% = - N
Utitidad neta B, 3,086,953 6,415,067 3,311,083 6.493,542

Véanse {as notas que acomparian a los estados financisras,




Parque Industrial y Corporative Sur, S. A.
{Panama, Republica de Panama)

Estado de cambios en &l patrimonio

Semestre terminado el 30 de junio de 2019

Acciones Utilidades Total de
Nota COMUnes acumuladas patrimonio
Saldo al 31 de diciembre de 2017 Bl 10,000 128,086,832 128,096,932
Dividendos distribuidos - (8,620,206} 18,620,206}
Uttilidad nela : - 11,116,138 11,115,138
Saldo al 31 de diclembre de 2018 40,000 130,581,164 130,591,164
Dividendos distribuidos - {4,730,000) {4,730,000}
Utilidad neta - 6,415,057 5,415,057
Saldo al 30 de junio de 2018 B/ 10,000 132,266,221 132,276,221

Véanse las notas que acompafian a jos estados financieros.




Parque Industrial y Corporative Sur, S. A,
{Panama, Repiblica de Panama)

Estado de flujos de efectivo

Semestre terminado el 30 de junio de 2019

Flujos de efectivo de las actividades de operacidn:
Utifidad neta

Ajustas por:

Depreciacion y amortizacion

Cambio en el vator razonable de propiedad de inversion

Cambios netes en activos y pasivos de operacidn:
Alquileres por cobrar

Acuerdns y convenios por cobrar

Articipo a Provesdoras

Cuentas por cobrar - ofras

Gastos € impuestcs pagados por adelantado
Depositos dados en garantia

Cuentas por pagar - praveedores

Adelanio recibidos por alquileres

impussios v otros pasivos por pagar
Depdsito en garantia, alquileres

Efective neto provisto por las actividades de operacidn

Flujos de efectivo de tas actividades das inversién:
Adouisicidh de activos fijlos

Propiedades de inversidn

Capitalizacién de costos de proyectos tenminados
Aumento en jos Costos de proyectos en desarrolio
Efectiva neto utilizado en las actividades de inversién

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:

Abaono a préstamo

Saobregiros bancarios

Cuentas por pagar - compaiiia relacionada
Dividendos pagados

Efectivo ncte utilizado en las actividades de financiamiento

{Disminucion} Auments neto de efectivo
Efectivo y equivalentes al inicia del afio
Efectivo ¥ equivalantes al inaf del ano

Véanse notas que acompafian a los estados financieros.

e

0~

4

5
junio junic
2018 2018
8/, 6,415,087 6,493,542
26,451 26,506
6.441,408 6,520,048
14,223 2,604
£8,503 92,087
82,089 {4.488)
8,751 -
46,215 {84,255}
ags 828
{95,358) 42,848
{31,331} 60,786
265,584 (46,853)
(67,674} 118,540
= 6,774,388 86702,224
- (2,223
{264,532} {81319}
E {136,532)
(264,532} (220,074
(1,254,048} {2,680,556)
{313,847} (158,075;
800 {800,000}
14,730,000}  (3,258,000)
18,287,295} (6,4877,631)
204,562 {495,481)
360,558 1,169,229
BY. __570,120 673,748



Parque Industrial y Corporativo Sur, S. A,
Subsidiaria de Prima Sociedad de Inversiéon Inmobiliaria, S.A. 6
{Panama, Repiblica de Panamé)

Notas a los estados financieros

30 de junio de 2019

1. Organizacién y operaciones

Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. {Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de
Inversion nmobiliaria, S.A), es una compafia constituida conforme a las leves de Ia
Repablica de Panama segln escritura de diciembre de 2005 & inicid operaciones
comerciales en noviembre de 2010 y su principal actividad es ef desarrolio de proyectos
de construccién y alguiler de bodegas y locales comerciales, ubicados en el
corregimiento de Tocumen, Distrito de Panama, Provincia de Panama, Replblica de
Panama.

Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A. o Prima Sil, S.A., es propietaria del
100% de las acciones emitidas vy en circulacion de Parque Industrial v Corporativo
Sur, S.A.

Mediante Resolucion No. 201-5870 del 23 de noviembre de 20186 de ia Direccion
General de Ingresos, se resuelve ordenar la inscripcién en registro de sociedad de
inversion inmobiliaria a Parque Industrial y Corporativo Sur, 8.A. como una empresa
subsidiaria de Prima Sociedad de inversion inmobiliaria, S.A.

Las oficinas sdministrativas de La Compafila estan ubicadas en Avenida Samuel
Lewis, Torre Banistmo, piso 20, corregimiento de Bella Vista, Ciudad de Panama, v
las bodegas y locales se encuentran ubicados en la Via Tocumen, en la Giudad de
Panama. ’

2. Resumen de {as politicas de contabilidad mas significativas
Las politicas de contabilidad més impottantes adoptadas por La Compafija en la
preparacion de los estados financieros se detallan a continuacién. Estas politicas han

sido aplicadas consistentemente con el afio anterior.

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros de La Compafifa han sido preparados de conformidad con las
Normas internacionales de Informacion Financiera.

Base de preparacion

Los estados financieros fueron preparados scbre la base de costo hisldrico, excepto
las propiedades de inversion que se presenian a su valor razonable.

P
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Parque Industrial y Corporative Sur, 8. A.
Subsidiaria de Prima Sociedad de Inversién Inmobhiliaria, S.A 7
{Panama, Republica de Panama)

Moneda funcional

Los estados financieros estén expresados en Balboas (BL), la unidad monetaria de fa
Republica de Panama, la cual esta a la par con el Dolar (US$) de los Estados Unidos de
Ameérica. La Republica de Panama no emite papel moneda v, en su lugar, el Délar
(US$) de los Estados Unidos de América se utiliza como monedz de curso legal.

Uso de estimaciones

La Administracion, en la preparacion de los estados financieros, ha efectuado ciertas
estimaciones contables y ha usado su criterio en el proceso de aplicacién de politicas
contables de La Compafiia las cuales afectan las cifras reportadas de activos y
pasivos, las revelacicnes de activos y pasivas contingentes 2 la fecha del estado de
situacion financiera y las cifras reportadas en el estado de resultado del periodo. Las
estimaciones y supuestos relacionados estén basades en circunstancias, lo que da
como resultado la base sobre la cual se establece el valor en fibros con que se
registran algunos activos y pasivos que no pueden ser determinados de otra forma.
Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones efectuadas por fa Administracion, gue son particularmente
susceptibles a cambios en el futuro, estén relacionadas con las depreciacién ¥
amortizacién de activos fijos, impuestos diferidos v medicién del valor razonable de las
propledades de inversitn.

Medicién del Valor Razonable

La NIIF 13 establece en una sola NIfF un marco para la medicién del valor razonable.

Valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo ¢ pagado por
transferic un pasive en una transaccion ordenada entre participantes del mercado
principal en la fecha de la medicién; o en ausencia de un mercado principal, en el
‘mercado mas ventajoso para el active o pasivo, independientemente de si ese precio
es observable directamente o estimado utilizando otra técnica de valoracién. B valor
razonable de un pasivo refieja el efecto del riesgo de incumplimiento.

Cuando es aplicable, la Compafiia mide el valor razonable de un instrumento
utifizando un precio cotizado en un mercado activo para tal instrumente. Un mercado
es considerado como activo, si las transacciones de estos instrumentos tienen lugar
con frecuencia y volumen suficiente para proporcionar infermacién para fijar precios
sobre una base de negocio en marcha.

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado active, La Compafiia utifiza
tecnicas de valuacién que maximicen el uso de datos de ertradas observables y
minimicen el uso de datos de entradas no observables. La técnica de valuacion
escogida incorpora todos los factores que los participantes de mercados tendrian en
cuenta ai fiar el pracio de una transaccion.

El valor razonable de los activos y pasivos financieros que son negociados en un
reado activo estd basado en {os precios cotizados. Para el resto de los ofros

Repms‘enfxsnte Legal ﬁ)




Parque Industrial y Corporative Sur, S. A.
Subsidiaria de Prima Sociedad de Inversién Inmabiliaria, 8.4, 3
{Panam4, Republica de Panama)

instrumentos financieros, La Compafliia determina el valor razonable utilizando ofras
técnicas de valuacidn, que ihcluyen valor presente neto, modelos de flujos
descontados, comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios
de mercado observables, y otros modelos de valuacién. Los supuestos y datos de
entrada utilizados en las técnicas de valuacién incluyen tasas de referencia libres de
riesgo, margenes crediticios y otras premisas utilizadas en estimar las tasas de
descuento,

Efectivo v equivalente de efectivo

El efectivo y equivalente de efectivo comprende efectivo en caja, los depdsitos a ia vista
en bancos ¥ los depésitos a plazos con un vencimiento a fres meses como maximo.
Para efectos de la preparacion del estado de flujos de efectivo, La Compahia considera
todas las cuentas de efectivo que no tienen restricciones para su utitizacion.

Alauileres por cobrar

Los alguileres por cobrar son reconocidas y registradas al monto original de las
facturas, se originaron por servicios de alquileres de bodegas y locales comerciales, y
estan presentadas al costo.

Financiamientos

Los financiamientos estan presentados al ¢osto amortizado, el cual se aproxima a su
valor razonable.

Mobiliario, equipos v mejoras a la propiedad arrendada, neto

£l mobiliario, equipos y mejoras a la propiedad arrendada se presentan al costo de
adgquisicién menos la depreciacién y amortizacioén acumuladas. Las renovaciones y
mejoras imporiantes son capitalizadas. Los reemplazos menores, reparaciones y
mantenimientt que no mejaran el activo, ni prolongan su vida Gtil, se contabilizan a
aperaciones en la medida que se incurren. Cualquier ganancia o pérdida procedente
de ia disposicion de un elemento de mobiliario, equipos y mejoras a la propiedad
arrendada se reconoce en resultados.

Depreciacién y amortizacién - La depreciacién y amortizacion se calocula segun el
método de linea recta, con base en la vida Ut estimada de los activos, como se
detaliz a continuacion;

Afos
Mobitiario y equipo Sy 10
Equipo de Computo 3y4
Maquinaria 10
Equipo de transporte 4y5
Mejoras a oficina 14
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Propiedades de inversion

Las propiedades que se mantienen para la obtencién de rentas a largo plazo ¢ para la
apreciacion de valor o ambos y que no son ocupadas por La Compafifa se clasifican
como propiedades de inversidn.

Las propiedades de inversion son valoradas inicialmente al costo, incluyendo los
costos de la transaccion. Posteriormente al reconocimiento inicial, las propiedades
de inversidén se registran al valor razonable, con base en avalios practicados por
expertos independientes, el cual refleja las condiciones del mercado a la fecha del
estado de situacion financiera. Las ganancias o pérdidas que surjan de cambios en
el valor justo de las propiedades de inversion se registran en ¢l estado de resultados
en el afio eh que se incurre.

La medicién de valor razonable de propiedades en construccion se aplica so6ic en la
medida que el valor razonable se considera gue ha sido determinado de forma fiable:

Costos acumulados de proyectos en desarrollo

Los costos acumulados de proyectos en desarrolio corresponden a los costos incurridos
para el desarrollo de fos proysctos por fases y asi generar las futuras propiedades de
inversién. Estos costos incluyen fodos los costos directos de materiales, mano de obra
y costos indirectos. Una vez finalizada cada fase ésta es capitalizada en las propiedades
de inversion.

Adelantos recibidos por alquileres

Los adelantos recibidos por alquileres comprenden los abonos recibidos de clientes en
concepto de pago del primer mes de arriendo el cual sera aplicado una vez el contrate
sea vigente.

Depésitos en garantia, alquileres

Los depobsitos en garantia, alquileres representan Unicamente el dep6sito por el uso
de las bodegas o locales, este depdsito es devuelto integramente a los clientes una
vez culming su conirato de arrendamiento. De no haber reclamos por dafios causados
por fos inquilinos, los depdsitos son devueitos en su totalidad.

Distribucién de dividendos

Los dividendos distribuidos al accionista de La Compafia se reconocen como un
pasivo en el estado de situacién financiera, en el periodo en gue los dividendos son
aprobados por la Junta Directiva y si se aprueban dividendos durante los tres primeros
meses del periodo siguiente o hasta la fecha de fa emisién de los estados financieros;
lo que ocurra primero, siempre y cuando estos correspondan a utifidades generadas
durante el periodo reportado, estos son reconocidos a la fecha de los estados
financieros. Posteriormente el pasivo se amortiza mediante los pagos realizados al
accichista.
2
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Reconocimiento de ingresos

Los ingresos por alquiler de oficinas, locales y bodegas comerciales, se reconocen
mensuaimente en base al método devengado, segun los cancnes de arrendamientos de
acuerdo a los contratos de alguiler.

Impuesto sobre la renta

El active o pasivo de impuesto corriente para el periodo corriente y el pasado estan
calculados con base en las tasas que deban ser recuperadas o pagadas a las
auforidades fiscales. Las tarifas y las leyes de impuestos usadas para calcular los
montos son aquellas que han sido promulgadas a la fecha del estado de situacién
financiera. Todo cambio en.el impuesto, ya sea activo o pasivo, es reconocido como
un componente de gasto de impuesto en el estado de resultados.

3. Aplicacién de Normas Internacionales de Informacién Financiera (NliFs)
Normas, inferpretaciones y moedificaciones que aplican desde el periodo 2018.
NIIF 16 - Arrendamientos. Reempiaza fa NIC 17 Arrendamientos. Esta norma elimina
la clasificacion de los arrepdamientos, y establece que deben ser reconocidos de
forma similar a los arrendamientos financieros y medidos at valor presente de los

pagos futurcs de arrendamiento. Vigente a partir del 1 de enero de 2019,

La administracién alin no ha tenido la oportunidad de evaluar si su adopcién tendra
un impacto material en los: estados financiercs de La Compafiia para el periodo de
aplicacion inicial.

4. Efectivo y equivalentes de efectivo

Al 30 de junio de 2019, la Compafila mantiene efectivo y equivalentes de efectivo, los
cuales se detalian a continuacion:

junio diciembre
2018 2018
‘Caja menuda - 70 700
MMG Bank 150,520 5,500
The Bank of Nova Scotia 43,780 42 256
Banco Aliado, S.A. 1,552 1,552
Banistmo, S.A. 1,880 1,688
Banco General, S.A. 5 5,357 4,506
The Bank of Nova Scotia- Fideicomiso 386,557 . 304,356
570,120 360,558

4 %
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La compafiia mantiene un contrato de Fideicomiso, la cuenta de ahomrro del
Fideicomiso genera intereses segin tabla aplicada por The Bank of Nova Scofia
(Panama), S.A. al balance diario de la cuenta. Adicional, la compafiia mantiene un
deposito overnight con The Bank of Nova Scotia el cual genera un interés de 0.25%.

Al 30 de junio de 2019 la cuenta de ahorro del fideicomiso generd intereses por un
total de B/.1,414 (Al 30 de junio 2018 el depdsito Overnight generé intereses por un
total de B/.58 y la cuenta de ahorro del fideicomiso generé intereses por la suma de
Bf. 1,200).

5. Alquileres por cobrar
Los alquileres por cobrar mantienen una antigliedad corriente, por lo gue Ia

Administracion considera que el total de la cartera es recuperable y no es necesario
establecer una provisién para alquileres incobrables.

6. Acuerdos y convenios por cobrar

Al 30 de junio de 2019, la Compaiiia mantiene acuerdos y convenios por cobrar, los
cuales de detallan a continuacion:

junio diciembre

2019 2018

Universidad de Panamé 4,230,133 4,282,182
Elektra Noreste, S.A. (ENSA) 100315 106,769
4,330,448 4,388,951

Menos: porcidn corriente 139,243 111,335
4,191,205 4,277,616

Universidad de Panama

Mediante cerlificaciones recibidas, la Universidad de Panama ha reconocido créditos
correspondientes al reembolso del 70% de las inversiones realizadas por Parque
industrial y Corporativo Sur, S.A. en la construccion de la infraestructura.  Estos
reembolsos seran reconocidos mediante la aplicacion del 50% del canon de
arrendamiento mensual que mantiene Parque industrial y Corporativo Sur, S.A. con la
Universidad de Panama, por el periodo de duracién del contrato; en caso de que
exista un saldo a favor de Pargue industrial y Corporativo Sur, S.A. con motivo del
compramiso de la Universidad de Panama, este constara como una cuenta por pagar
de la Universidad de Panama v podra ser aplicado como un crédito para abonar o
cancelar cualquier pago que la Compafia deba realizar a la Universidad de Panama
en caso de que celebren una compra-venta, arrendamiento u ofro contrato en el
fuluro entre las partes.

A la fecha de los estados financieros, el crédito a favor de Parque industrial y
Corporativo Sur, S A otorgado por la Universidad de Panama por devengar es por la
s%ma de B/.4,230,133 (Dic.2018: B/.4,282,182), ,:_g)

“oba
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Elektra Noreste

Los saldos por cobrar ENSA son producto de convenios realizados para llevar a cabo
jos trabajos por obras eléclricas y materiales por los edificios e infraestructura del
proyecto.

£l contrate para e Edificio C-22 corresponde a obras de infraestructuras eléctricas
para garantizar el adecuado suminisiro de energia eléctrica al proyecto. Este se
reembolsard en siete (7) pagos anuales consecutivos a mas tardar en el mes de
febrero de cada afio, a partir de que las obras hayan concluido y se haya iniciado el
proceso de energizacion del proyecto. Serd requisito para el frémite de los
reembolsos, cue Parque industrial y Corporativo Sur, S.A. no.tenga deudas
pendientes con ENSA en su cuenta de consumo de energia eléctrica u otro concepto,
De tener algin saldo pendiente, ENSA estara debidamente facultada para deducir €l
importe total de dichas deudas, de cualquier pago o reembolso que deba efectuar.

£1 contrato para el Edificio Flex 10 corresponde a obras de infraestructuras eléctricas
para garantizar el adecuado suministro de energia eléctrica al proyecto. Este se
reembolsard en siete (7) pagos anuales consecutivos 2 mas tardar en el mes de
febrero de cada afio, a partir de que las obras hayan concluido y se haya iniciado el
proceso de energizacion del proyecto. Sera requisito para el tramite de los
reembolsos, que Parque Industrial y Corporative Sur, S.A. no fenga deudas
pendientes con ENSA en su cuenta de consumo de energia sléctrica u ofro concepto.
De tener algtin saldo pendiente, ENSA estara debidamente facultada para deducir el
importe total de dichas deudas, de cualquier pago o reembolso que deba efectuar.

El contrato para el Edificic Flex 8 v 9 corresponde a obras de infraestructuras
eléctricas para garantizar el adecuado suministro de energia eléctrica al proyecto.
Este se reembolsarad en siete {7) pagos anuzles consecutivos a mas tardar en el mes
de febrero de cada afio, a partir de que las obras hayan concluido y se haya iniciado
el procese de energizacion del proyecto. Sera requisito para el ramite de los
reembolsos, que Parque Indusirial y Corporative Sur, S.A. no fenga deudas
pendientes con ENSA en su cuenta de consumo de energia eléclrica u ofro concepto,
De tener algin saldo pehdiente, ENSA estard debidamente facultada para deducir et
importe total de dichas deudas, de cualquier pago o reembolso que deba efectuar.

- Consumo
promedio en
o Convenio Monto KWH
Edificio Flex 10 DI«Gl-DPP-041-15 66,838
Edificio Flex 8y 9 DI-GI-DPP-081-15 22,718
Edificio C22 DI-GI-DPP-081-14 10,789
' 100,315

En mayo 2018 la compafiia recibié pago parcial del convenio DI-GI-DPP-091-14
{Edificio C-22) por la suma de B/. 6,485,

En diciembre 2018 la compafiia recibié pago parcial del convenio DI-GI-DPP-061-15
{Edificio Flex 8 y 9) por la suma de B/.8,519 y pago parcial del convenio DI-GI-DPP-
041-15 (Edificio Flex 10} por la suma de B/.25,064.
. T
[
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En mayo 2018 la compafiia recibié

13

pago parcial del convenio DI-GI-DPP-081-14

{Edificio C-22) por la suma de B/, 6,455,

En enero 2018 la compafiia recibié pago parcial del convenio DI-GI-DPP-061-15
(Edificio Flex 8 y 9) por la suma de B/.8,519 y pago parcial del convenio DI-GI-DPP-
041-15 (Edificio Flex 10) por la suma de B/.25,064.

7. Mobiliarios, equipos y mejoras a la propiedad arrendada, neto

Junio 2019
Mobiliario y Equipo de . .:. Equipo de Mejoras
equipo y computo Maquinaria transporte (Oficina) fotal
Costo
Al inicio del afio 58,101 12,186 218,323 34,560 191,324 515,494
Adiciones - - - - - -
Al final del afio 59,101 12,186 218,323 34,560 191,324 515,494
Depreciacion y amortizacion acumulada
Al inicio del afio 34,663 9,943 88,850 22277 74,280 230,023
Gastos del afio 3,980 560 11,778 3,180 6,883 28,351
Al final del afic 38,643 10,503 100,628 25427 81,173 256,374
20,458 1,683 117,695 9,133 110,151 259,120
diciembre 2018
B Equipo de . Equipode Mejoras
?Olf'ha"" ¥ c%miuto Maquinaria irgns{i)orte (Oficina) 1ot
quipo
Costo
Al inicio del afio 57,446 10,150 218,323 34,560 190,574 511,053
Adiciones 1,655 . 2,038 - - 750 4,441
Al final del afo 58,101 12,186 218,323 34560 181,324 515,404
Depreciacion y amortizacion acumulada
Al inicio del afio 28,910 8,927 64,970 15,796 60,558 177,161
Gastos del afio 7,753 1,018 23,880 6481 13,732 52,882
Al final del afio 34663 9,943 88,850 22,277 74,290 230,023
24, 438 2,243 129,473 12,283 117,034 285471
\ 5
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8. Propiedades de inversién

Las propiledades de inversién estan registradas a su valor razonable, con base en
avalGos independientes hechos por la empresa inversiones Panama Florida, S. A,
especialista en la rama. El valor razonable de fas propiedades ha sido determinado
sobre la base de precios a las fechas de los avallios realizados en el afio 2018.

junio diciembre

2019 2018
Saldo al inicio del afio - "~ 175,515,984 176,935,062
Adiciones 264,533 443,150
Camibio en el valor razonable - {1,762,228)
Saldo al final del afio - 175,880,517 175,615,984

Sobre los avaltios practicados se estableciercn los siguientes valores:

Costo segiin Valor de los Cambio en el
__Descripeian libros _Avaltios y otros _ valor razonable
68,266,043 175,595,899 107,330,856
Adiciones posteriores a los
dltimos Avallos realizados 283618 2838618 - -
68,549,661 175,880,517 107,330,856

La Compaiiia mantiene contratos de alquileres operativos para las propiedades de
inversion. Los gastos de operaciones directos de las propiedades de inversién han
sido incluidos en los gastos generales y administrativos.

9. Saldos y transacciones con partes relacionadas

Al 30 de junio de 2019, la Compafila mantiene los siguientes saldos y transacciones
con partes relacionadas, {as cuales se detallan a continuacion:

junio diciembre
2019 2018

Cuentas por pagar:
Compaliia Panamefa de Generacion, S.A. 300 -
Corporacion Westminster, S.A. 300 -
Prima Sociedad de inversién inmobiliaria, S.A. 3,830,208 3,830,208
3,830,808 ___ 3,830,208

"i g 8
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junio diciembre
B _ - 2019 2018
Bonos por pagar:
Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A. 4,848,000 4,946,000
4,948,000 4,948,000
Intereses por pagar;
Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A. 180029 -
150,029 -

Las cuentas por cobrar y por pagar no causan intereses ni tienen fecha de vencimiento.

junio junio
= 01D 2018

Transacciones:
ingresos - Arrendamientos 9,000 8000
Gastos ~ Servicios profesionales 82,362 ~ 1,276
Gastos financieros 298,409 298,409

10. Sobregiros bancarios

Al 30 de junio de 2019, la Compaiia mantiene sobregiros bancarios, los cuales se

detallan a continuacién:
junio diciembre

2019 2018
Banco General, S.A., autorizado hasta por la
suma de B/ 2,000,000, causa una tasa de interés
de 4.5% anual. 55,218 369,065

Al 30 de junio de 2019, la Compafiia habia pagado intereses y FECI por la suma de
B/.10,419 (junio 20"8: B/.5,316).

&
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11. Préstamos bancarios por pagar

Al 30 de junio de 2019, la Compania mantiene préstamos bancarios por pagar, los
cuales de detallan a continuacion:

junio diciembre
2019 2018

The Bank of Nova Scotia, préslamo por
B/.28,500,000, concedido para cancelar préstamo por
pagar con el HSBC Bank {Panama), S.A., devenga
una tasa de interés Libor (30 dias) mas lo que resulte
de sumarle el 3.15% esla fasa de interés no sera
inferior al 4%. con vencimiento el 30 de junio de 2023.
La vigencia de este préstamo es por 5 afios,
renovable por dos periodos adicionales consecutivos
de 5 afios a opcién del banco, garantizado con
hipoteca de bienes muebles ¢ inmuebles, cesion de
créditos de contratos de arrendamiento presentes v 16,641,805 17,134,166
futuros.

The Bank of Nova Scotia, préstamo por

B/.32.400,000, concedido para el resarcimiento de los

fondos invertidos en la construccion de los edificios

actualimente identificados como {C-15, C-13/18 y Flex

C-3, Flex 7 y otros en el complejo denominado Parque

industrial y Corporativo Sur), devenga una tasa de

interés LIBOR {30 dias) + 3.15% con un floor rate de

4% anual, con vencimienio el 25 de junio de 2023,

renovable por dos periodos adicionales de 5 afios a

opcién del banco, garantizado con hipoteca de bienes

inmuebles, cesidn de créditos de contratos de

arrendamiento presentes y futuros. 21,327,185 22,088,871
37,968,980 39,223,037

Menos: porcién corriente 2,705,040 2,705,037

Porcidn no corriente 35,263,950 36,518,000

£l 30 de junio de 2017 se celebrdé un “Contrato de Fideicomiso™ entre la sociedad
Parque industrial y Corporative Sur, S.A. (Fideicomitenie), The Bank of Nova Scotia
{PANAMA) SA. (Fiduciaric) y The Bank of Nova Scotia (Sucursal Panama)
{Bengeficiario). Con el objeto de garantizar las obligacionss adquiridas mediante los
Contratos de Préstamos con The Bank of Nova Scotia (Sucursal Panama) y los
demas Documentos del Financiamiento, el Fideicomitente decidié ceder, transferir y
traspasar a favor del Fiduciario derechos, para beneficio del Beneficiario.

£l Fideicomitente y el Fiduciario constituyeron un Fideicomiso irrevocable en beneficio

del Beneficiario, de acuerdo con las disposiciones de ia Ley No. 1 de 5 de enero de
. 1984, modificada por fa Ley nimero 21 del 10 de marzo de 2017, y sujeto a los
%‘ términos y condiciones establecidos en el Contraio de Fideicomiso.
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En el Contrato de Fideicomiso se establecen como Bienes Fiduciarios todos aquelios
dineros, bienes y derechos que, de tiempo en tiempo, sean traspasados al Fiduciario
por el Fideicomitente, para que queden sujetos al Fideicomiso.

Los “Derechos Cedidos” son los créditos que le corresponden al Fideicomitente en
concepio de los pagos pactados en los contratos de subarrendamiento cedidos
conforme los Contratos de Cesidn que se celebren entre el Fideicomitente v el
Fiduciario.

Se celebraron “Contratos de cesién” y “Contratos de cesion de créditos adicionales”
entre el Fideicomitente y el Fiduciario.

En julic 2018, The Bank of Nova Scotia aprobdé a favor de Parque Industrial y
Corporativo Sur, S8.A. los siguientes cambios en los términos y condiciones de los
préstamos recibidos;

Préstamo 1;
Salde de B/.17,725,000 se amortiza en 59 abonos mensuales a capital de
B/.98,472 y un abono final de B/.11,915,138; con vencimiento el 30 de junio de
2023 (5 afios) renovable por dos periodos adicionales consecutivos de 5 afios a
opcién del Banco .

Préstamo 2:
Saldo de B/.22,850,556 se amortiza en 59 abonos mensuales a capital de
B/.126,948 y un abono final de B/.15,360,651; con vencimiento el 25 de junio de
2023 (5 afios) renovable por dos pericdos adicionales consecutivos de 5 afios a
opcidn del Banco.

La Compaiiia habia pagado al 30 de junio de 2019, en concepto de intereses y feci la
suma de B/.1,289,711 (junio 2018; B/.1,247 573).

Bonos por pagar

En noviembre de 2013, Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A., obtuvo autorizacion
de la Superintendencia de Mercado de Valores a través de la Resolucién 480-13 para
la emisién de Bonos Corporativos hasta por fa suma de B/.50,000,000. Durante el
mes de mayo de 2014, la compariia emitid bonos por la suma de B/.4,946,000. Zarak
Capital Corp. fue el agente de estructuracién. Actualmente, MMG Bank Corporation
es el Agente Colocacién y Puesto de Bolsa asi como también el Agente de Pago,
Registro y Transferencia.

En septiembre 2016, Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A., adquiere el total
de los bonos corporativos emitidos por Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A., por
ia suma de B/.4,946,000.
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Bonos corporativos Serie A ] _
Monto 4,946,000
Fecha de Vencimiento 30 de junio de 2039
Tasa de interés 12% anual

Pago de intereses

Pago de capital

Custodic

Respaidos v Garantias

Seran pagados sobre ¢l saldo
insoluto a capital de forma
trimestral, los dias 31 de marzo,
30 de junio, 30 de septiembre y 31
de diciembre de cada afio.

El pago de capital se efectuarg en
su respectiva fecha de
vencimiento.

Central Latinoamericana de
Valores.

Los Bonos Serie A de esta emisidn estén respaldados por el crédito general del
Emisor. Dicha emision no cuenta con garantias reales, ni personales, ni con fondo
econdmico que garantice el repago de capital, ni con fianza de una persona natural o

juridica.

Al 30 de junio de 2018, la Compafifa realizd pagos a los Bonos Corporatives en
concepto de intereses por fa suma de B/. 268,408 (junic 2018: Bf. 298,409).

13. Acciones comunes

El capital social autorizade estd compuesto por 500 acciones comunes sin valor
nominal. Los certificados de acciones han sido emitidos al valor pagade.
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14. Gastos Generales y Administrativos
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junio junio
2019 2018
Reparacion y mantenimiento B/ 340,559 261,160
Servicios profesionales 305,462 323,068
Seguros 97,720 88,749
Vigilancia y seguridad 83,172 85,374
Jardinerfa 49,677 48,385
Aseo vy limpieza 37427 12,765
Recoleccion de basura 33,348 21,168
Electricidad 28,232 29,184
Ofros gastos 12,702 10,269
Comisiones y cargos bancarios 9,680 4,625
Agua 7.487 7,343
Teléfono e internet 4,948 4,929
Alquiler 4,661 9,484
Combustible 3,774 3,994
Letrero y sefializacién 3,741 8,005
Uniforme de personal 3,845 4,831
Utiles de oficina 2,126 3,055
Legales, notariales 555 387
impuestos 412 835
Acarreo y transporte 333 387
Comisién por alquiler - 8,224
Donaciones - 1,800
B/ 1,029,541 937,072

15. Impuestos sobre la renta

Las declaraciones juradas del impuesto sobre la renta de los Ultimos tres afos
fiscales estan sujetas a revision por las autoridades, previo requerimiento por parte de
la Direccién General de Ingresos. Las declaraciones juradas del impuesto sobre la
renta de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. por los Ultimos tres (3) afios fiscales
estan sujetas a revisién por parte de la Direccién General de Ingresos. De acuerdo
con la legislacién fiscal vigente, Parque Industrial y Corporativo Sur, SA. es
responsable por cuslquier impuesto adicional que resulte de Ia revision.

De conformidad con el Régimen Especial de Tributacién del Impuesto sobre la renta
establecido en el Paragrafo 2 del Articulo 708 del Cddigo Fiscal, adicionado por la
Ley 8 de 2010, el cual fue modificado por la Ley 114 del 31 de diciembre de 2013, y

re‘sientemente modificado por la Ley 27 de 2015 contempla un tratamiento especial
: ity
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para las Sociedades de Inversion Inmobiliaria registradas en la Superintendencia del
Mercado de Valores, que entre los principales aspectos, consiste en los siguientes:

» £] impuesto sobre la renta de las Sociedades de Inversién Inmobiliaria recae
sobre los tenedores de sus acciones o cuotas de participacién a las tarifas de
personas naturales o personas juridicas segln corresponda, siempre que las
Sociedades de inversién e distribuyan a los mismos no menos del 80% de fa
utilidad neta del periodo fiscal.

« La Sociedad de inversidén queda obligada a retener el 10% del monto distribuido
al momento de realizar cada distribucion, en concepto de adelanto de impuesto
sobre la renta, que debe remitir al Fisco dentro de los diez (10) dias siguientes a
la fecha en que se haga cada distribucién.

« £l contribuyente, fos teriedores de las acciones, podran optar por considerar este
10% de adelanto como €l Impuesto sobre {a renta definitivo a pagar.

« Se establece adicionalmente que no les seran aplicables las reglas establecidas
en el literal a} del Adiculo 701, en 1a refacion a las ganancias por enajenacién de
bienes inmuebles, ni las reglas establecidas en ef fiteral ) del Articulo 701 del
Cédigo Fiscal, en relacion con las ganancias por enajenacion de valores. Por lo
que resulia que tanto la venta de acciones, asi como la venta de los bienes
inmuebles propiedad de la Sociedad de Inversion, no estan gravadas con los
regimenes especiales de ganancias de capital.

Este régimen especial aplicard a las Sociedades de Inversidn gque cumplan con
los siguientes requisitos:

« Estar registradas y fistadas en la Superintendencia del Mercado de Valores, y
que permitan la cotizacién acliva de sus cuotas de participacion en bolsas de
valores o mercados organizados registrados ante la Superintendencia de
Mercado de Valores de Panama, conforme a lo estabiecido en el Texto Unico del
Decreto-Ley 1 de 1999y sus leyes reformatorias y acuerdos.

= Captar fondos en los mercados organizados de capitales con el objeto de realizar
inversiones con horizontes superiores a cinco {5} afios para el desarrolic vy la
administracién inmaobiliaria residencial, comercial o industrial en la Replblica de
Fanama,; que tengan como politica {a distribucion anual a los tenedores de sus
cuotas de participacion de no menos del 80% de su utilidad neta del periodo
fiscal.

« Estar registradas ante la Direccion General de Ingresos (DGl conforme al
Articulo No. 122-B del decreto gjecutiva199 det 2014.

s Contar con un minimo de cinco (5) inversionistas durante el primer afio de su
constitucion; un minima de veinticinco {25) inversionistas durante el segundo afio:
¥y un minimo de cincuenta {80} inversionistas a partir del tercer afio, ya sean
personas naturaies o juridicas.

‘{\ « Emilir acciones o cuotas de participacion nominativas. g "—33
Ea
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« Contar en todo momento con un active minimo de 5 millones de Balboas
(B/7.5,000,000}.

+ Deberan ser administradas por su Junta Directiva, en el caso de sociedades
anénimas, por fiduciarios con licencia otorgada por la Superintendencia de
Bancos de Panama, en el caso de fideicomisos, o en cualguier caso por
administradores de la Sociedad de Inversion, y no podran ser constituidas por
una entidad bancaria o empresa aseguradora yfo reaseguradoras.

La Sociedad de Inversion inmobiliaria no estara obligada a hacer la retencion
descrita en pamrafos anterior sobre aquelias distribuciones que provengan de: {i)
subsidiarias que hubiesen retenido y pagado dichc impuesto; (i) cualquiera
dividendos de otras inversicnes, siempre que la sociedad que distribuya tales
dividendos haya retenido y pagado el impuesto correspondiente de que frata el
articulo 733 del Cddigo Fiscal; y (i) cualquier renta exenta en virtud del Codigo
Fiscal o leyes especiales.

Las subsidiarizs de toda sociedad de inversién inmobiliaria también estaran
amparadas por el régimen especial en el paragrafo 2 del articulo 706 del Cédigo
Fiscal, siempre gue se registren ante la Direccion Nacional de Ingresos (DGY),
conforme al Decreto Ejecutivo No. 189 de 23 de junio de 2014.

16. Compromisos

Universidad de Panama — arrendamiento operative

Mediante el contrato No 2006-72 celebrado entre la Universidad de Panama y Parque
Industrial y Corporativo Sur, S.A., producto de una Licitacién Publica se le otorga en
arrendamiento un globo de terreno de la finca No. 17,908 inscrita en el tomo
cuatrocientos cuarenta y seis (446), folio veinte (20), de la Seccién de propiedad,
Provincia de Panama, cuyos linderos, medidas y demas detalles constan inscritos en
el Registro Pablico, ubicada en 3 Via Tocumen.

Basado en lo pactado en el Contrato de Arrendamiento suscrito entre las partes, de la
finca No. 17,908 se segregé un globo de terreno a nombre de la Universidad de
Panama, y nacid la nueva finca No. 283,111; arrendada a favor de Parque Industrial ¥
Corporativo Sur, $.A. Adicional, de la finca No. 17,908 se segregé otro globo de
terreno a nombre de la Universidad de Panama y nacié la finca No. 308,838, que a
través de la Adenda No. 1 al contrato, se le otorgd en arrendamientc a favor de
Parque Industrial y Corporative Sur, S.A.; y posterior a ello, se realiza otra
segregacion de la Finca No. 17,908 a nombre de la Universidad de Panama,
naciende la finca No, 444,921, que a través la Adenda No. 2 al Contrato se otorgs en
arrendamiento a favor de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.

La Universidad de Panamaé otorga en arrendamiento a Parque Industrial y Corporativo
Sur, S.A., los globos o fincas antes descritas, asi como las mejoras que sobre éste se
_ construyan, por un perfodo de veinte (20} afios contados a partir de la fecha refrendo
{ de este contrato. El presenie contrato podra ser rencvado a opeidn de Parque
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Industrial y Corporativo Sur, S.A., hasta por un (1) periodo adicional de veinte {20)
afios. Al terminar este Contrato 0 su prorroga, la arrendataria devolverd a la
Universidad el 4rea arrendada en buen estado, salvo por el deterioro natural causado
por la accidn del tiempo y el uso normal de la misma, incluyendo las mejoras
realizadas en el drea arrendada las cuales la Universidad se obliga a recibir sin que
tenga que pagar suma alguna por dichas mejoras.

Algunas consideraciones del contrato

e Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A., se obliga a pagar al arrendador un
canon mensual de B/, 14,523, del contrato original y de su adenda No. 1, mas
B/.2,443; segln adenda No. 2 al contrato. El canon mensual establecido sera
incrementado a partir del cuarto afio progresivamente cada tres afios hasta un
maximo de 2%. A junio 20189 el canon de arrendamiento mensual es de
B/.17,349.

e El arrendador otorgd un derecho de preferencia para la compra total o parcial del
area armrendada, déndole la primera opcion de compra a Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A.

e La Universidad autorizé a Parque Industrial v Corporativo Sur, S.A,, 0 a sus
subsidiarias para consfruir en el drea arrendada cualesquiera mejoras que
estimen conveniente durante la vigencia del Contrato de Arrendamiento y su
prorroga, incluyendo trabajos de infraestructura necesarios para la operacion del
area arrendada, por. una suma no mayor de Diez Millones de Balboas
{B/.10,000,000.00), para los efectos de reconocimiento de la inversién. La
arrendataria tendra derecho a que ia Universidad le reembolse las sumas gue
hubiere invertido o invierta en el futuro en la construccidn de infraestructuras que
realice en cada una de las fases en el drea arrendada, incluyendo el costo de los
planos, hasta por un monto del selenta por ciento (70%) del tope antes
mencionado, de la inversién para tal fin realizada, sin intereses, mediante una
reduccidn hasta del cincuenta por ciento {50%) del canon de arrendamiento
mensuai pactado en este contrato.

17, Litigios
. PROCESO DE INVESTIGACION PATRIMONIAL

investigacion Patrimonial ante ia Fiscalia de Cuentas, sustentada en el Informe de
Auditoria No. 032-190-2016-DINAG-DESAAG, relacionado con el Confrato de
Arrendamierto Nam. 2006-72 de 14 de abril de 2007, y las adendas adicionadas,
celebrado entre {a Universidad de Panama y la empresa Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A,, para el arrendamiento de una superficie de 392,513,32 m2,
segregada de la Finca No. 17808, propiedad de dicho Ceniro de Estudios, cuya
segregacion dio crigen a las fincas No. 283111, No.309838 y N0.444921.
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Una verz agotada {a investigacion, la Fiscalia General de Cuentas, a fravés de la Vista
Fiscal Patrimonial No. 49/18 de 4 de diciembre del 2018, sdlicito flamamiento a juicio
de responsabilidad patrimonial de las personas naturales y juridicas que resultaron
vinculadas, sin embargo, el tribunal de Cuentas mediante Auto No. 65-2019 del 11 de
marzo de 2019, dispuso que no existia lesidn patrimonial ¥ que lo que corresponde,
es el archivo de la investigacion.

La Fiscalia de Cuentas presentd Recurso de Reconsideracion No.3/19 de 2 de mayo
de 2019 en contra del Auto No0.65-2019 del 11 de marzo de 2019, que ordend el
cierre y archivo del expediente.

El dia 7 de mayo de 2019 se presenta escrito de notificacidn de Parque Industrial v
Corporativo Sur, S.A,, del Auto No. 65-2019 del 11 de marzo de 2019, que ordend el
cierre y archivo del expediente.

El dia 9 de mayo de 2019 Morgan & Morgan presenta escrito de oposicién al recurso
de reconsideracion presentado por la Fiscalia de Cuentas.

Actualmente existe un proyecto de resolucion que resuelve el recurso de
reconsideracidn presentado por el Fiscal de Cuentas.

. DEMANDA CONTENCIOSO ADMINISTRATIVA DE NULIDAD PARA QUE SE
DECLARE NULO EL CONTRATO NO. 2005-72 CELEBRADO ENTRE LA
UNIVERSIDAD DE PANAMA Y LA EMPRESA PARQUE INDUSTRIAL Y
CORPORATIVO SUR, S.A.

Se pretende que se declare nulo por ilegal el Contrato No.2008-72, aprobado el dia 28
de diciembre de 2006, sus clausulas segunda, tercera, cuarta, quinta, sexta, séptima,
octava, décima acdpite e, h, décima segunda, acapite b.cdfg, décima tercera,
décima quinta, décimo octava, décima novena, vigésima cuarta, celebrado entre la
UNIVERSIDAD DE PANAMA Y PARQUE INDUSTRIAL Y CORPORATIVO SUR, S.A,,
cuyo objetc es el arrendamiento de un globo de terreno de 182,451.0 metros
cuadrados, sobre terrenos localizados en la Finca No. 17908, Tomo 448, Folio 20,
propiedad de la UNIVERSIDAD DE PANAMA.

Mediante Resolucion de 21 de junio de 2018 emitida por la Sala Tercera de la Corle
se revocs la resolucidn judicial que admitia la demanda y en su defecto, declart la no
admision de la demanda con el consecuente archivo del proceso contencioso de
nulidad.

£l estatus actual del caso es Archivado.
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il SUMARIAS EN AVERIGUACION POR LA SUPUESTA COMISION DE DELITO
CONTRA LA ADMINISTRACION PUBLICA, EN PERJUICIO DE LA
UNIVERSIDAD DE PANAMA.,

Investigacion Penal por el delito conira la administracion publica, ante el Juzgado
Novena de Circuito Penal de Panam4. Se trata de una investigacion iniciada por el
supuesto heche irregular contentivo de los reparos sustentados en el Informe de
Auditorfa  NGm.032-190-2016-DINAG-DESAAG de 23 de junic de 2018,
complementado a iravés del Informe de Complementacion NGm.010-180-2017-
DINAG-DESASSS de 17 de febrero de 2017, relacionado con ‘el Contrato de
Arrendamiento Num.2006-72 de 14 de abril de 2007, y las adendas adicionadas, el
cual fue celebrado entre la Universidad de Panama v la empresa Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A., para el arrendamiento de una superficie de 329,513,322 M2,
segregada de la Finca 17908, propiedad de dicho centro de estudios. cuya
segregacion dio origen a las Fincas NOms. 293111, 309838 y 444921 asi como el
presunto perjuicio econdémico causado al Estado y la vinculacién de las personas
naturales y juridicas mencionadas con el mismo.

A través de Vista Fiscal No. 24 de 29 de mayo de 2019, {a Fiscalia Anticorrupcion de
Descarga SOLICITA SOBRESEIMIENTO PROVISIONAL.

El dia 28 de junio de 2019, en término oportuno, Morgan & Morgan presentd oposicidn
parcial a la Vista Fiscal, en el sentido de que se decrete un SOBRESEIMIENTO
DEFINITIVO en vez de Provisional.

Mediante Providencia de 5 de junio de 2019, se corre traslado a las victimas, mediante
edicto del 6 de junio de 2018, desfijado el 13 de junio de 2019.

Actualmente el expediente mantiene un Proyecto en lectura en el despacho de la
Juez. .

18. Administracién del riesgo financiero
&n el transcurso nommal de sus operaciones, fa Compafiia estd expuesta a riesgos
financieros, los cuales tratan de minimizar a través de la aplicacidn de politicas v
procedimientos de administracidon de riesgos. Estas politicas y procedimientos cubren
entre ofros, el riesgo de crédito y de liquidez.

Riesgo de crédito — La Cdmpaﬁia no tiene riesgo de crédito por la naturaleza de sus
operacionss.

Riesgo de liquidez — La liquidez se controla con las operaciones normales del negocio.
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ANEXO B
GLOSARIO DE TERMINOS

Salvo que ¢l contexto requiera lo contrario. para los propdsitos de este Prospecto Informativo, los siguientes

ténminos en mayiscula tendran el significado que se les atribuye a continuacidn, los cuzles tendrin el mismo

significado ya sea en plural o singular:

L
2

10.
.

3.

17.

“Aereedor Orizinal™ tendra of significado atribuide en of contrato de Fideicomiso de la Serie A.
“Agente”; para efectos del Fideicomiso de la Serie A, significa THE BANK OF NOVA SCOT 14,
saciedad organizada ¥ existente de conformidad con las leyes de Canada, habilitada parg hacer negocios
enlaRepiblicade Panamd, tal como constaa ficha 8.E. ciento veinticuatro (S.E.1 24), rollo mil seiscientos
veintiocho {1628), imagen ciento cinouenta y siete (157), de la Seccidn de Micropeliculas (Mercantil) del
Registro Piblico de Panamd, y a efectos de la Emision, significa el Agente de Pago.

“Agente Colocador™ significa MMG Bank Corporation.

“Avente de Pazo, Registro v Transferencia o Avente de Pago™; significa MMG Bank Corporation.

53

“Beneficiarios Prncipales”: significa las personas a favor de quien el Fideicomitente, a través del

Fiduciario, deba hacer pagos de conformidad con los términos del Fideicomiso.

“Beneficiario Residual™: significa el Fideicomitente como beneficiario residual, sélo en la medida en que

se hubicren satistecho, en su tofalidad, las Obligsciones Garantizadas.

“Bolsa de Valores 0 BVP™: significa la Bolsa de Valores de Panamd,

“Bornos 0 Bono™ significa la Oferta piiblica de Bonos Corporalives Rotativos POr UNA SUMA N0 MAayor &
cien millones de dolares (US$100,000,000.00), moneda de curse legal de los Estados Unidos de América,
que serdn emitidos de tiempo en tiempa bajo un programa rotativo en el cual los bonos emitidos v en
oirculacién no podrd exceder la suma antes indicada en un solo momento ¥ cuyo registro de oferta piblica
ha sido autorizada por la SMV mediante Resolucion No. SMV ~ 576-19 del 23 de diciembre de 2019,
“Bongs Individuales”™ tiene e} significado atribuido a dicho término en la Seccidn I, Luteral A, Niuneral
18.

“Bonos Globales™ tiene ¢l significado atribuido a dicho término en la Seecién I1, Literal A, Numera! 18,

“Bonos Garantizados de Ia Serie A™ significa los bonos de ia Serie A de fa Emisién incluidas sus sub

Series.

- “Calificacion de Riesuo del Emisor”: es la calificscion de riesgo local de AA-.paotorgada por MOODY'S

LOCAL PA CALIFICADORA DE RIESGO, S.A.

“Cambio Sustancial Adverso” significa cualquier evento, cambio o circunstancia que afecte directamente

los activos, pasivos, patrimonio, resultados de operaciones, o condiciones de los negocios del Emisor. No
s¢ considerari como “Cambio Sustancial Adverso™ cuslquier cambio, evento o efecto que resulte o surja
de (a) cambios e las condiciones politicas (cambio de gobicmo) yecondmicas en general o en fa industria
en que cf Emisor opera, ya sea internacional, nacienal, regional o local, (b) huelgas o condiciones adversas
en fos mercados de capital, incluyendo esas relacionadas al financiamiento de deuda, /o (c) cualquier
accidn que especificamente se requiers tomar o que se requiera de consentimiento pars tomar, en virtud

o de conformidad con los Bonos.

- “Central de Vajores” significa Central Latinoamericana de Valores S.A. {Latinclear).

. “Cuenta Fiduciana de Concentracion™ tendd el significade atribuido en el contrato de Fideicomiso de 1a

- “Cuenta Fiduciaria de Indemnizacién™ tendré el significado atribuido en el contrato de Fideicomiso de

la Senie A.

“Contratos de Préstamos™ tendrd ¢l significado que sc le atribuya en ¢l Fideicomiso de la Serie A ¥ Su%

sub Series.




18,

19,

20.

21.

22

23.

24.

Y

a0
LA

“Contrato de Arrendamicnto Universidad de Panama™: significa ¢l contrato de arrendamiento mimero

dos mil seis ~ setenta v dos (2006-72) suscrito entre el Fideicomitente y la Universidad de
Panamé de fecha veintiocho (28) de diciembre de dos mil seis (2006) y refrendado por la Contraloria
(General de la Republica de Panami ef diecinueve (19) de abril de dos mil siete {2007) v sus adendas.

“Contratos de Hipateca de Inmuebles “: tendra ol significado que se le afribuya en el Fideicomiso de la

Serie Ay sus sub Series y del Fideicomiso de otras Series Seaior.

“Cuentas Fiduciarias™ tendré el significado que se le atribuya en el Fideicomiso de Ja Seric A ¥ sus sub

Senies.

“Declaracién de Vencimiento Anticipada™ tiene el significado atribuide en la Seccidn I, Literal A,

Numeral 36,

“Derechos Cedidos™ significa Jos créditos, y créditos adicionales, que le corresponden &l Fideicomitente
(en concepto de pagos pactados en los contratos de subarrendamients de las fincas gravadas) cedidos en
fideicomiso al Fiduciario de la Serie A, cesiones éstas que ef Fideicomitente y ef Fiduciario de fa Serie A
convinieron en documentar mediante fos contratos de cesién, asi como la compensacion que, de acuerdo
con el contrato de arrendamiento suscrito entre la Universidad de Panams y ¢l Fideicomitente,
vorresponde &l Fideicomitente en caso de expropiacién del terreno sobre el cual estin edificadas [a fincas
hipotecadas, cedida en fideicomiso al Fiduciario de la Serie A.

“Dia Habil™; significa cualquier dia (que no sea sébado ni doringo, ni dia fenado) en ef cual los bancos
ostén abiertos para of pablico en general en la ciudad de Panamé.

“Documentos del Financiamiento™: tendrd el significado que se le atribuya en el Fideicomiso de la Serie

Ay sus sub Seres.

- “Documentos de la Emisién™ tendrd el significado que se le atriboya en ¢l Fideicomiso de Ja Serie Ay

sus sub Senes.

5. “Délares” o “USS”™: significan la moneda de curso legal de Tos Estados Unidos de América.
7. “Emisor™: significa PARQUE INDUSTRIAL Y CORPORATIVO SUR, S.A.

ey,

- “Evenio de Vencimiento de los Préstamos™ tendré el significado atribuido en el contrato de Fideicomiso

de la Sene A.

- “Eventos de Incumplimientc™ tiene ef significado atribuido en I Seccion I, Literal A, Numeral 34,
- “Fecha de Emisidn” o “Fecha de Emision Respectiva™ significa la fecha a pariir de 14 cual se empezaran

& devengar los intereses para cada una de las Series de los Bonos Corporativos y que seri comunicada a la
SMV mediante suplemento al Prospecto Informativo al menos tres (3) Dias Habiles antes de Ia Fecha de
Oferta Respectiva de cada Sere.

- “Fecha de Liguidacion™ significa Ia fecha en que un Tenedor compra una o mas Series de Bonos.

- “Fecha de Oferta Respectiva™: significs s fecha a partir de Ia cuat se ofrecerin en ventz los Bonos

Corparativos de cada una de 1a Series.

- “Fecha de Vencimiento” significa la focha de pago de capital del saldo involuto total de los Bonos de

cada una de fas Series v que serd comunicada a la SMV mediante suplemento al Prospecto Informativo al
¥q p e

menos tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Ofcrta Respectiva de cada Serie.

. “Fecha de Pago de Interds™ significa la fecha en la que el Emisor determine hacer el pago de inforeses

devengados de cada Serie de Bonos, en el éltimo dia de cada Perjodo de Interés, y en case de no ser éste un
Dia Habil, entonces el primer Dia Habil siguiente, y que serd comunicada a la SMV mediante suplemento
al Prospecto Informativo al menos tres {3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada
Serie.

- “Fecha de Pavo de Capital”; significa la(s) fecha(s) en la que ¢l Emisor determine hacer ef pago de capital

de la Seric de Bonos ya sea mediante un solo pago en la Fecha de Vencimiento o mediante amortizaciones
3 pag

iguales a capital mensuales, trimestrales o anuales, en cuyo caso el cronograma de amortizacién de capital
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. “Periodo de Cur
- “Perdodo de Interés™ significa el periodo que comienza en fa Fecha de Emisién de cada Bono y termina

de cada una de tas Series 2 ser emitidas serd comunicado mediante stuplemento al Prospecto Informative
a mds tardar tres (3) Dias Hébiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de la(s) Serie(s) Respectiva(s).
“Fidecomiso™: significa el instrumento de fideicomise de garantia a ser constituido por et Emisor para
garantizar upa o més Series de Bonos, es decir el Fideicomiso de la Seric A y el Fideicomiso de otras
Series Senior.

“Fideicomiso de la Seric A o Fideicomiso de 1a Serie A v sus sub Series™: significa el instrumento de

fideicomiso suscrito ef 30 de junio de 2017 y su modificacitn a través de la escritura publica No. 9,675
de fecha 18 de septiembre de 2019, inscrta al Folio No. 30128275 en Ia Seccion Mercantil del Registro
Piiblico de Panamd, que garantiza la Serie A y sus sub Series.

“Hideicomiso de otras Series Senior™; significa el instrumiento de fideicomiso cuya constitucidn dependera

si el Emisor decide emitir Series Senior garantizadas,

“Fideigomitente”; significa PARQUE INDUSTRIAL Y CORPORATIVO SUR, S.A.

“Fiduciario™ significa e! Fiduciario de fa Sere A designado THE BANK OF NOVA SCOTIA
(PANAMA) S.A,, o el Fiduciario de otras Serics Senior que ¢l Emisor designe cuando o estime

conveniente.

- “Fiduciario de la Serie A™ significa THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA) S.A., sociedad

organizada y existente de conformidad con las leves de Canadé, habilitada para hacer negocios en la
Republica de Panamd, 1al como consta a ficha S.E. ciento veinticuatro (S.E.124), wllo mil seiscientos
veintiocho (1628), imagen ciento cincusnta y siets (157), de la Seceitn de Micropeliculas (Mercantil ) del
Registro Phblico de Panama

“Lev de Valores™ significa el Texto Unico del Decrets Ley No. 1 de 8 de julio de 1999,

Mavoris de Tenedores”: significa Tenedores Registrados que reprosenten al menos ef $1% del valor
nominal de los Bonos emitidos y en circulacion de la respectiva Seric.

“Mavoria de Tenedores de una Seric”; significa los Tenedores Registrados que representen el cincuenta

¥ un por ciento (51%) del total de los Bonos de una Serie(s) en particular emitidas y e circulacién de la
Emision.

“Obligaciones Gamantizadas™ tendrd el significado que 3¢ Ie atribuye en la seccidn Propdsito del

Fideicomiso de fa Serie A, literal G, numeral 1.1 .. de este Prospecto Infermativo.
“Oblizaciones de Hacer”: fiene el significado atribuido en 1a Seccion 11, Literal A, Numeral 32, [iteral a.
“Obligaciones de No Hacer™: tiege el si gnificado atribuido en la Seccién 11, Literal A, Numeral 32, literal
b.

“Participante™: significa la (5) persona (s) que mantiene (n) cuenta {s) con Latinclear.

“Pago de Capital” significa un solo page a capital ¢n la Fecha de Vencimiento de los Bonos o
amertizaciones iguales 1 capital va sea mensuales, trimestrales o anuales, en cuyo caso el cronograma de
amoriizacion de capital de cada una de 1as Series 4 ser emitidas serg comunicado mediante suplemento al
Prospecto Informative a mds tardar tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de la(s)
Serie(s) Respectiva(s).

significa el pago do intereses a ser realizado por el Emisor para cada Sene que podré
ser mensual, tnmestral o anual, lo coal se determinars mediante un suplemento al Prospecto Informative con
no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. Ef pago de intereses se harg el
ltimo dia de cada Periodo de Interés, v en caso de no ser éste un Dia Habil, entonces el pago se haré el primer
Dia Hébil siguiente.

2”; tiene el significado atribuido en la Seccion | I, Literal A, Numeral 33.

en el Fecha de Pago de Interés inmediatamente siguiente; y cada periodo sucesivo que comienza en un

Fecha de Pago de Interés y tormina on el Fecha de Pago de Interés, inmediatamonte siguiente.
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. “Perfodo de Gracia™ tiene el significado atribuido a dicho términc en la Seccién 11, Literal A, numeral
13.

- “Persona”: significa cualquier persons natural o juridica, incluyendo asociaciones y fideicomisos.

- “Precio Inicial de fa Oferta™: tiene ¢l significado atribuide en 1a Seccion 1L, Literal A, Numeral 16.

- “Programa Rotative™; significa el programa retative de los Bonos cuyo plazo de vigencia no podri
exceder de diez {10} afios.

- “Prospecto Informative™ significa el prospecto informativo prepasado por ¢l Emisor en relacién con la

emisién de los Bonos registrado en la SMV, segin sea adicionado. modificado y enmendado de tiempo

cn tiempo.

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

principales.

“Serie” 0 “Series”; tiene ¢ significado atribuido a dicho érmino en la Seccién IL, Literal A, numeral 7.

. “Serie A” v “Serie A v sus sub Seres™ significa una de las Series Senior de s Emisién denominada la
Serie A v sus sub Senes.
“Series Senior”: significala Serie A y sus sub Seres ¥ las otras Series Sentor adicionales, que podré ser
emitidas de manera rotativa, cuyos trminos v condiciones serdn determinados segin las necestdades del
Emisor y la demanda del mercado en la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie, v los mismos seran
comunicados ala Superintendencia del Mercado de Valores y 2 la Bolsa de Valores de Panamé mediante
un suplemento af Prospecto Informativo.

- “Series Subordinadas™: significa las Series Subordinadas que serdn emitidas de manera rotativa, cuyos

términos v condiciones respecio de la subordinacién, serdn determinados segln las necesidades del

Emisor y 1a demanda del mercado en iz Fecha de Oferfa Respectiva de cada uno de dichos Bonos

Subordinados.

“SMV™: significa la Superintendencia del Mercado de Valores de la Repliblica de Panama ¢ sucesor legal.

“Tasa de Interés”; tiene ¢l significado atribuido a dicho término en la Seccion 11, Literal A, numeral 12.

“Tenedor Indirecto™ significa el inversionista, en relacion con aquellos Bonos inmovilizados comprados

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

. “Tenedor o Tenedores™; significa todo Tencdor de los Bonos ya sea Tenedor Registrado o Tenedor

Indirecto.
. “Tenedor Resistrade’™ significa Central Latinoamericana de Valores S.A. (Latinclear).
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Resumen

Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. {en adelante, Moody's Local PA) otorga la categoria
AA-pa a la Serie A Senior de Bonos Corporativos de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. (en
adelante, el Emisor o Parque Sur), la misma que se emitira bajo un Programa Rotativo de Bonos
Senior y Bonos Subordinados, de hasta US$100.0 millones.

La calificacién otorgada se sustenta en la estable generacion de flujos del Emisor proveniente del
subarrendamiento de galeras de almacenaje a empresas multinacionales y de gran prestigio local,
lo cual se evidencia en el aumento sostenido del EBITDA y Flujo de Caja Operativo (FCO),
brindandole una adecuada cobertura de los gastos financieros y del Servicio de Deuda (parte
corriente de la deuda de largo plazo + gastos financieros). La calificacion también considera los
adecuados niveles de endeudamiento que mantiene el Emisor, evidenciado en la baja Palanca
Contable (pasivo / patrimonio) y la consistente mejora en la Palanca Financiera (deuda financiera
total / EBITDA LTM), los cuales, de acuerdo con las proyecciones recibidas, se espera contintien
manteniendo la tendencia decreciente, considerando que la Serie A calificada serd utilizada para
reemplazar deuda financiera existente y mantiene un cronograma de amortizacion parcial a lo largo
de su vigencia. La calificacion igualmente recoge el respaldo que le brinda la estructura misma de
la Serie A Garantizada, la cual contempla la cesion de bienes inmuebles custodiados por el
Fideicomiso de Garantia, asi como la cesién de los flujos provenientes de los cénones de
arrendamiento que reciben de los subarrendatarios del Emisor, los cuales son depositados
mensualmente en una Cuenta de Concentracion de manera que puedan ser administrados por el
Fideicomiso para el pago del Servicio de Deuda. Adicionalmente, la Serie A de Bonos Garantizados
cuenta con la garantia de las pdlizas de seguro de los bienes inmuebles incorporados en el
Fideicomiso de Garantia, las cuales deben cubrir en todo momento una suma no menor al 100%
de las obligaciones garantizadas y 80% en el caso del valor de reposicion de los activos. La
calificacion también contempla el establecimiento de un Loan To Value (LTV) maximo de 70% que
debera mantener el valor de los bienes inmuebles (mejoras a la propiedad arrendada) cedidos al
Fideicomiso de Garantia sobre el saldo en circulacién de los Bonos Garantizados, al igual que la
Cobertura de Servicio de Deuda que deberd cumplir el Emisor de minimo 1.30 veces con los flujos
que ingresen al Fideicomiso. Al corte del presente andlisis, el Emisor cumple con ambos resguardos
y, considerando que la emision de la Series A de Bonos Corporativos Garantizados no contempla
deuda incremental, se espera que las coberturas se mantengan. Aporta igualmente el hecho de que
la ocupacion de los inmuebles se situé en 97% al corte de analisis.

No obstante lo anterior, a la fecha limita al Emisor contar con una mayor calificacion el descalce
existente entre los vencimientos de los contratos de alquiler y la deuda a ser emitida a través de la
Serie A Senior de Bonos Corporativos, toda vez que en los préximos cinco afios estaran venciendo
29 contratos que representan el 54.08% de sus ingresos, a lo cual se suma la alta concentracién
que mantiene en sus principales clientes, donde los cinco principales representan el 48% de los
ingresos. Con relacion al descalce entre plazo de la emision y el vencimiento de parte de los
contratos de alquiler, se debe sefialar que el Emisor busca mitigar este riesgo a través de gestiones
previas de renovacion, las mismas que se llevan a cabo entre seis meses a un afio antes del
vencimiento. De igual manera, la estructura de amortizacion de la Serie A (amortizaciones
mensuales de US$225.4 mil, con cuota balloon al final) mitiga en parte dicho riesgo, toda vez que
el principal del Bono sera menor al monto emitido al momento de producirse el descalce.
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Se ponderd igualmente que el Emisor adopta parcialmente practicas de Buen Gobierno Corporativo, dado que no mantiene directores
independientes. A pesar de lo anterior, se debe mencionar que Parque Sur es subsidiaria de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, la
cual es regulada por la Ley 23-2015, contando con una politica de dividendos y un Director Independiente; asimismo, Parque Sur -como
subsidiaria de Prima- tiene como politica interna la distribucién del 90% de sus utilidades.

Respecto a los indicadores financieros de Parque Sur, se ponderé igualmente los bajos indicadores de liquidez que registra, lo cual recoge
la fuerte concentracion de sus activos en el largo plazo y los pagos de dividendos equivalentes al 90% de la utilidad neta fiscal del periodo
que estd obligado a realizar para cumplir con la normativa de la Direccion General de Ingresos (DGl), en calidad de subsidiaria de una
sociedad de inversion inmobiliaria.

Moody's Local continuard monitoreando de la evolucién de los principales indicadores financieros y proyecciones del Emisor, asi como
el cumplimiento de los resguardos financieros, de tal manera que la categoria asignada se mantenga acorde con el nivel de riesgo de los
instrumentos calificados.

Factores criticos que podrian llevar a un aumento en la calificacién

»  Establecimiento de Politicas de Buen Gobierno Corporativo.
»  Mejora en el calce entre el vencimiento de la deuda y de los contratos de alquiler.
»  Disminucion en la concentracion por arrendatario.

»  Mejora en los indicadores de liquidez, incluyendo reportar un Capital de Trabajo positivo.

Factores criticos que podrian llevar a una disminucioén en la calificacién

»  Disminucion relevante en los flujos generados por el Emisor, pudiendo llevar al incumplimiento del resguardo de cobertura del
Servicio de Deuda.

»  Pérdida de valor de mercado de las propiedades cedidas al Fideicomiso (mejoras a la propiedad arrendada, dado que el terreno es
alquilado a la Universidad por medio de concesion) que afecten la cobertura del saldo de los Bonos Corporativos Senior.

»  Incumplimiento de las proyecciones remitidas por el Emisor, incluyendo la toma de nueva deuda que estrese sus indicadores de
solvencia.

»  Modificacién de los términos y condiciones pactados en los Contratos de Emision de la Serie A que terminen afectando el grupo de
mejoradores de la estructura (respaldo de garantias y resguardos financieros).

»  Incumplimiento de los resguardos financieros y compromisos contractuales establecidos en el Prospecto.

Limitantes encontradas durante el proceso de evaluacion

»  Moody’s Local PA no tuvo acceso al Suplemento Final de la Serie A calificada. No obstante, se contd con el Prospecto Final del
Programa Rotativo de Bonos Corporativos de hasta US$100 millones aprobado por la Superintendencia del Mercado de Valores
(SMV) y una validacion del Emisor que las condiciones de la Serie A calificadas no cambiaran en monto ni en plazo respecto a lo
evaluado.

Indicadores Clave

Tabla 1
PARQUE INDUSTRIALY CORPORATIVO SUR, S.A.
Jun-19 LTM Dic-18 Dic-17 Dic-16 Dic-15
Activos (US$/Miles) 181,244 181,045 183,117 183,196 125,354
Ingresos totales (US$/Miles) 16,639 16,488 15,628 13,321 10,120
EBITDA (US$/Miles) 16,154 16,186 14,684 12,184 8,736
Deuda Financiera / EBITDA 2.665x 2.75x 3.31x 4.42x 7.01x
EBITDA / Gastos Financieros 4.89x 4.97x 4.49x 3.72x 2.52x
FCO / Servicio de la Deuda 2.14x 2.15x 1.21x 1.20x 1.11x

Fuente: Parque Industrial y Corporativo Sur / Elaboracién: Moody's Local PA

Parque Industrial Corporativo Sur, S.A.
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Tabla 2
THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S.A. (FIDUCIARIO)
Jun-19 LTM Dic-18 Dic-17 Dic-16 Dic-15
Activos (US$ Miles) N/D 11,670 11,684 11,690 12,433
Utilidad Neta (US$ Miles) N/D -25 28 -482 -1,628
ROAA N/D -0.11% 0.12% -2.00% -13.09%
ROAE N/D -0.11% 0.12% -2.05% -13.56%
Fuente: Scotiabank / Elaboracion: Moody's Local PA
Tabla 3
Resguardos de las Series Garantizadas*
Jun-19 Dic-18 Dic-17 Dic-16 Dic-15
Relacion Deuda a Valor de las garantias hipotecadas < 70%** 23.46% 24.23% 29.59% 40.19% 61.85%
Cobertura del Servicio de Deuda > 1.30x*** 1.17x 2.35x 1.80x 1.58x 1.18x

* La Serie A de Bonos Garantizados mantendran los mismos resguardos que mantiene el préstamo a mediano plazo vigente con Scotiabank. Los indicadores se miden semestralmente.
** Saldo de Bonos Garantizados / Valor de mercado de las garantias hipotecadas

*** Ganancia Operativa Neta/Servicio de Deuda. La Ganancia Operativa Neta incluye gastos recurrentes y no recurrentes.

Fuente: Parque Industrial Sur / Elaboracién: Moody's Local PA

Generalidades

Descripcion de la Estructura

A la fecha del presente informe, Parque Sur se encuentra en proceso de registrar un Programa Rotativo de Bonos Corporativos de hasta
US$100.0 millones, los cuales podran ser emitidos en multiples Series que podran ser Senior o Subordinadas, con plazos de hasta 10
afios. Resulta positivo dentro de la estructura la existencia de un Fideicomiso de Garantia administrado por The Bank of Nova Scotia
(Panama), S.A. que custodia todos los bienes hipotecados para beneficio de los tenedores de los Bonos en caso de que exista algun tipo
de incumplimiento por parte del Emisor. En el caso de los Bonos Subordinados No Acumulativos que registra el Emisor, los mismos no
cuentan con garantias especificas y estan subordinados al resto de pasivos de Parque Sur. Para mayor detalle sobre la estructura, consultar
Anexo |ll.

Entidades Participantes

El Emisor - Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. (Parque Sur)

Parque Sur -subsidiaria al 100% de Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A.- es una sociedad anénima constituida el 29 de diciembre de
2005 con el propésito de desarrollar un proyecto de construccion de galeras de almacenaje para alquiler, el cual se encuentra ubicado en el
corregimiento de Tocumen, cerca del Aeropuerto Internacional de Tocumen. Mediante Resolucién N° 201-5870 de fecha 23 de noviembre de
2016, la Direccion General de Ingresos ordend la inscripcién de Parque Sur en el registro de sociedades inmobiliarias de la DGI como subsidiaria
de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria.

El complejo, que inicié operaciones en noviembre de 2010, se encuentra conformado por 15 edificios, de los cuales algunos son bodegas
estandarizadas y otras son bodegas built-to-suit personalizadas para que las entidades puedan acoplar sus instalaciones al disefio que les parezca
mas funcional. En el 2018 se incorpord en el complejo una estructura que alberga locales comerciales. A la fecha del presente informe, Parque
Sur cuenta 48 arrendatarios, entre los que destacan compafiias multinacionales como DHL, Nestlé, Yobel, Kimberly Clark, Crowley, Logitech,
Bimbo, Sika, entre otras, asi como compaiiias de prestigio local, tales como Dicarina, Supermercados Xtra, Importadora Maduro, Industrias
Panama Boston, Elmec, Grupo Silaba, entre otras. El promedio de ocupacion, al 30 de junio de 2019, es de 97.24%. Al medir la concentracion al
mismo corte, se tienen que dos de los clientes de Parque Sur concentran el 25% de sus ingresos.

Parque Sur mantiene un compromiso de arrendamiento operativo con la Universidad de Panamd, el mismo que se encuentra respaldado
mediante contrato N° 2006—-72 y sus adendas, adjudicado a través de una licitacion Publica en el 2007. Dicho contrato concede en
arrendamiento a favor de Parque Sur una serie de terrenos de aproximadamente 43 hectareas en total, de las cuales 32 hectdreas son utilizadas
segun contratos y adendas. El plazo de la concesidn es de 20 afios contados a partir de la fecha de refrendo del contrato, por lo cual la concesion
vence el 18 de abril de 2031, fecha en la cual Parque Sur tiene la opcién unilateral de renovar el periodo de arrendamiento por 20 afios mas; es
decir, hasta el 2051. Al terminar el Contrato o su prérroga, Parque Sur deberd regresar a la Universidad de Panama el terreno arrendado,
incluyendo las mejoras realizadas sobre el mismo, y tendra derecho a que la Universidad de Panama le reembolse hasta el 70% sobre una suma
hasta de US$10 millones (US$7.0 millones) sobre la suma que el arrendatario invierta en la construccién de infraestructuras sobre el area
arrendada por medio de la reduccién del canon de arrendamiento mensual hasta por 50%. El canon actual mensual de arrendamiento pagado a
la Universidad de Panama es de US$17,609.54. El canon mensual se incrementa cada tres afios, hasta un maximo de 2%.

Parque Industrial Corporativo Sur, S.A.
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El parque logistico es administrado y operado por Hines Property Management, la cual es una compafia de origen estadounidense que se
especializa en administrar inmuebles a nivel mundial. El contrato de prestacién de servicios tiene una duracién de cinco afos que se renueva
automaticamente a partir de marzo de 2011, salvo que las partes establezcan lo contrario. Dicho administrador se encarga, entre otras tareas,
de la limpieza, seguridad, administracion y mantenimiento de las instalaciones.

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

La estructura de las emisiones de Series Bajo el Programa de Bonos Corporativos Garantizados involucra a The Bank of Nova Scotia
(Panama), S.A. como Fiduciario. Como tal, dicho banco se encarga de gestionar los bienes cedidos por el Emisor, ademas de ejercer el
debido monitoreo acerca del valor de estos a fin de validar el cumplimiento de las clausulas pertinentes.

Desarrollos Recientes

Los Estados Financieros Interinos de Parque Sur, al 30 de junio de 2019, sefialan tres litigios de los cuales, a la fecha del presente informe,
dos se encuentran archivados o cerrados. El primero estuvo relacionado con un proceso de investigacién patrimonial por el contrato de
arrendamiento entre la Universidad de Panama y Parque Sur. De acuerdo con lo sefialado por los abogados de Parque Sur, Morgan &
Morgan, el mismo se cerré y archivo luego de que, el 11 de julio de 2019, se negara el recurso de reconsideracion presentado por el fiscal
de cuentas contra Auto N° 65-2019 del 11 de marzo de 2019. El segundo litigio se encuentra archivado y estuvo relacionado a una
demanda contencioso-administrativa de nulidad sobre el Contrato de Arrendamiento N° 2006-72 celebrado entre la Universidad de
Panama y Parque Sur. De acuerdo con lo indicado en las notas de los Estados Financieros de Parque Sur al 30 de junio de 2019, mediante
Resolucion de fecha 21 de junio de 2018 emitida por la Sala Tercera de la Corte, se revocd la resolucion judicial que admitia la demanda
y, en su defecto, se declard la no admision de esta con el consecuente archivo del proceso contencioso de nulidad. Finalmente, el tercer
litigio hace mencién a sumatorias en averiguacion por la supuesta comisidn de delito contra la administracién publica, en perjuicio de la
Universidad de Panama. Sobre este caso, de acuerdo con lo sefialado por Morgan & Morgan, mediante Auto N° 7 del 2 de septiembre
de 2019, el juez declard Sobreseimiento Provisional y, a la fecha de este andlisis, se encuentra en el Segundo Tribunal Superior para
resolver la apelacidn presentada por los abogados de Parque Sur contra el Auto de Sobreseimiento Provisional, toda vez que se busca
que se decrete el Sobreseimiento Definitivo.

Analisis Financiero del Deudor - Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.

Activos y Liquidez

AJUSTE EN ACTIVOS POR LA DEVALUACION DE LAS PROPIEDADES DE INVERSION. BAJOS NIVELES DE LIQUIDEZ POR LA NATURALEZA
MISMA DEL NEGOCIO.

Al cierre fiscal 31 de diciembre de 2018, los activos de Parque Sur disminuyeron en 1.13% con respecto al 2017 debido a menores saldos
en propiedades de inversion y la reduccion en los saldos mantenidos en fondos en fideicomiso. La reduccion en el rubro de propiedades
de inversién -que representa el 97.11% de los activos (ver grafico 1)- se sustenta en el efecto neto de la disminucion de US$1.8 millones
en el valor de las propiedades, y la incorporacién de locales comerciales por US$0.4 millones. La disminucién en el valor de las
propiedades obedece a un ajuste por depreciacion realizado por la compafiia encargada del avalto Inversiones Panama Florida. Cabe
sefialar que las propiedades de inversién incorporan 24 propiedades, de las cuales 23 estan cedidas en garantia al Fideicomiso de Garantia
que ampara las Emisiones de Bonos Corporativos Garantizados. La disminucién en fondos en fideicomiso obedece al pago de dividendos,
los cuales, a partir de este afio, se estan realizando de manera mensual. Dada la naturaleza de la empresa, registrada como subsidiaria de
una sociedad de inversién inmobiliaria ante la DGI, debe repartir en dividendos el 90% de las utilidades. Al semestre terminado en junio
de 2019, los activos disminuyeron en 0.86% respecto al mismo periodo de 2018, nuevamente por la reduccion (-0.64%) en el valor de
las propiedades de inversion.

Seglin se muestra en el Grafico 2, Parque Sur reporta un bajo indice de liquidez que se refleja en un déficit capital de trabajo producto de

la naturaleza de las empresas de sociedades de inversion inmobiliaria, dado que la gran mayoria de los activos son a largo plazo,
compuestos por propiedades de inversion.

Parque Industrial Corporativo Sur, S.A.
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Grafico 1 Gréfico 2
Evolucion de la Estructura de Activos Indicadores de liquidez
m Caja y Bancos m Depésitos en fideicomiso mmmmm Capital de Trabajo (Activo Cte. - Pasivo Cte.)
= Propiedades de inversion m Adelanto a compra de activo Liquidez Corriente
m Otros activos
100% USD Milllones Veces
90% 1,00
80% 5,00 | oQl 0,90
70% 0,80
3,00 0,70
60% ’
0,60
50% 0 0 o o q d 1,00 0.50
40% !
||
30% -1,00 0,40
0,30
20% 0,20
10% -3,00 :
0,10
0% 5,00 0,00
ic. ic. ic. ic. . Jun.19 e !
bic.15  Dic. 16 Dic.17 Dic.18 Jun-18 un Dic. 15 Dic.16 Dic.17  Dic.18 Jun.18  Jun.19
Fuente: Parque Industrial Corporativo Sur/ Elaboracién: Moody’s Local PA Fuente: Parque Industrial Corporativo Sur / Elaboracion: Moody's Local PA

Estructura Financiera y Solvencia

DISMINUCION EN PASIVOS PERMITE MEJORAR LA PALANCA FINANCIERA

Al 31 de diciembre de 2018, los pasivos de Parque Sur disminuyeron en 8.30% producto de la amortizacién de la deuda a mediano plazo
que mantenia con Scotiabank para financiar la construccion del proyecto de galeras. Al 30 de junio de 2019, se observa la misma tendencia
al disminuir los pasivos en 3.83%, en linea con la amortizacién de la deuda financiera. La deuda financiera se compone del financiamiento
a mediano plazo otorgado por Scotiabank con un saldo de US$38.0 millones y por la Serie A de Bonos Corporativos No Garantizados
emitidos bajo un Programa de US$50 millones, con un saldo de US$4.9 millones. Esta Serie, no calificada por Moody's Local PA, fue adquirida
por su accionista Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria y tiene una estructura de pago bullet al vencimiento en el 2039. Por otro lado, el
Emisor se encuentra en proceso de registrar un nuevo Programa Rotativo de Bonos Corporativos de hasta por US$100.0 millones, dentro
del cual emitira la Serie A, con calificacién AA-.pa por Moody's Local PA, hasta por US$36.96 millones, recursos que seran utilizados en su
totalidad para cancelar el remanente de la deuda con Scotiabank.

El patrimonio de Parque Sur ha mostrado una importante participacién dentro del balance, logrando alcanzar US$130.6 millones con una
participaciéon de 72.1% sobre el total de los activos al 31 de diciembre de 2018. Es de sefialar que el patrimonio se encuentra conformado
principalmente por cambios en el valor razonable de las propiedades de inversién. Asimismo, al cierre del ejercicio 2018, el patrimonio
muestra un aumento de US$2.5 millones (+2.06%) sustentado en la retencion parcial de las utilidades del periodo. Parque Sur, en calidad
de subsidiaria de una sociedad de inversion inmobiliaria, esta obligado por regulacién a distribuir anualmente no menos del 90% de las
utilidades netas fiscales del periodo. Al 31 de diciembre de 2018, el Emisor pagoé dividendos a su accionista Prima por US$8.6 millones. Al
30 de junio de 2019, el Emisor ha distribuido dividendos por US$4.7 millones. El bajo nivel de endeudamiento respecto del patrimonio
permite que el Emisor registre una baja Palanca Contable (pasivo / patrimonio), la misma que, al 30 de junio de 2019, se sitta en 0.37x. De
igual manera, la Palanca Financiera (deuda financiera total / EBITDA LTM), muestra una consistente mejora al ubicarse en 2.66x, lo que
recoge la disminucién de la deuda y la mayor generacion de EBITDA del Emisor.
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Rentabilidad y Eficiencia

INGRESOS CRECIENTES POR AUMENTOS ANUALES Y PENALIDADES. CONCENTRACION EN PRINCIAPLES LOCATARIOS.

Los ingresos de Parque sur se encuentran conformados principalmente por las rentas que cobra a sus locatarios por el alquiler de galeras
y, en menor escala, por el alquiler de terrenos, ductos y estacionamientos a los locatarios de las galeras. Todos los contratos de alquiler
se encuentran cedidos al Fideicomiso de Garantias que a la fecha se encuentra garantizando el préstamo a largo plazo otorgado por
Scotiabank y, proximamente, a los tenedores de la Serie A de Bonos Corporativos Garantizados, una vez se realice la emision y se amortice
el préstamo sefialado anteriormente. Los contratos cedidos tienen duraciones que oscilan entre dos y 15 afios, contando con clausulas
de aumento anual y penalidades por terminacion anticipada. En algunos casos, no se permite la terminacion anticipada del contrato y la
renovacién de estos se negocia hasta un afio antes del vencimiento, lo cual brinda a Parque Sur tiempo para conseguir un nuevo locatario
en el caso de que el mismo decida no renovar el contrato. Segln se observa en el Grafico 5, al 31 de diciembre de 2018, los ingresos de
Parque Sur reportaron un aumento interanual de 5.51%. Durante el ejercicio 2018, cinco contratos de alquiler fueron reemplazados por
nuevos locatarios y se incorporaron los alquileres de dos locales comerciales.

En promedio, cerca del 58% de los ingresos totales corresponden a las rentas de cinco de los 15 edificios que componen el complejo. Se
identifica, ademas, concentracién en los ingresos que generan los principales arrendatarios. Segln se observa en el Grafico 6, el 66% de
los ingresos totales de Parque Sur se distribuyen en las rentas que generan los 10 mayores inquilinos, mientras que los cinco principales
arrendatarios representan cerca del 48%. La concentracion en inquilinos se mitiga en parte por la calidad y bajo perfil de riesgo que
ostentan sus principales clientes, los cuales estan conformados por empresas de renombre local e internacional pertenecientes a los
sectores de logistica, almacenaje y distribucién de productos.

Durante el ejercicio fiscal 2018, se observé una disminucion de 20.75% en los gastos de administracion, asociado principalmente a
honorarios legales relacionados a la constitucion del Fideicomiso de Garantia para mejorar las condiciones del préstamo a largo plazo
otorgado por Scotiabank y comisiones pagadas a los brokers por nuevos contratos de alquiler, al igual que un aumento de 11.08% en
otros ingresos, relacionado a cuotas de mantenimiento y penalidades cobradas a locatarios por la terminacion anticipada del contrato
de alquiler, lo cual fue contrarrestado por una disminucion de US$1.8 millones en el valor de las propiedades de inversién, atribuida a la
depreciacion aplicada por los auditores al valor del avaluo de las propiedades.

Al 30 de junio de 2019, pese a un aumento de 1.83% en los ingresos de alquiler producto del incremento contractual en los canones de
arrendamiento, Parque Sur reporta una disminucion de 1.21% en la utilidad neta, como resultado del efecto combinado de un aumento
de 9.87% en los gastos administrativos (principalmente reparaciones & mantenimiento y aseo & limpieza), una disminucion de 10.47%
en otros ingresos (especialmente penalidades por terminacion anticipada de contrato) y un aumento de 3.05% en gastos financieros,
producto de mayores saldos mantenidos en sobregiro durante el periodo.
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Generacién y Capacidad de Pago

ADECUADA COBERTURA DEL SERVICIO DE DEUDA CON ELEBITDAY EL FLUJO DE CAJA OPERATIVO

Al 30 de junio de 2019, el margen EBITDA se ajusta ligeramente como resultado de un aumento en los gastos administrativos y una
disminucion en los otros ingresos. El Flujo de Caja Operativo (FCO), aligual que el EBITDA, muestra tendencia creciente. Seglin se observa
en el Grafico 8, tanto el EBITDA como el FCO cubren adecuadamente los gastos financieros y el Servicio de Deuda del Emisor.
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PARQUE INDUSTRIAL CORPORATIVO SUR, S.A.

Principales Partidas del Estado de Situacion Financiera

(Miles de Délares) Jun-19 Dic-18 Jun-18 Dic-17 Dic-16 Dic-15
TOTAL ACTIVO 181,244 181,045 182,808 183,117 183,196 125,354
Efectivo y Depésitos en Bancos 570 361 674 1,169 2,278 6,094
Cuentas por Cobrar, Netas 86 100 48 51 27 139
Gastos Pagados por Adelantado 100 193 90 6 121 500
Activo Corriente 904 856 930 1,379 2,536 7,080
Propiedades de Inversion 175,881 175,616 177,016 176,935 173,773 96,540
Acuerdos y Convenios por Cobrar 4,191 4,278 4,370 4,423 4,356 4,509
Activo No Corriente 180,340 180,189 181,878 181,738 180,660 118,274
TOTAL PASIVO 48,968 50,454 50,918 55,020 60,043 62,858
Préstamos Bancarios de Corto Plazo y Sobregiro 55 369 53 213 0 2,270
Porcién Corriente Deuda a Largo Plazo 2,705 2,705 2,705 5,910 5,487 5,063
Pasivo Corriente 3,401 3,576 3,380 6,687 6,409 7,815
Préstamos Bancarios a Largo Plazo 35,264 36,518 38,112 37,567 43,478 48,964
Bonos Corporativos 4,946 4,946 4,946 4,946 4,946 4,946
Cuentas por Pagar Relacionadas 3,831 3,830 2,840 3,740 0 0
Pasivo No Corriente 45,567 46,877 47,538 48,333 53,634 55,043
TOTAL PATRIMONIO NETO 132,276 130,591 131,890 128,097 123,153 62,496
Capital Social 10 10 10 10 10 10
Utilidades Acumuladas 132,266 130,581 131,870 128,087 123,143 62,486

Principales Partidas del Estado de Resultados

(Miles de Délares) Jun-19 Dic-18 Jun-18 Dic-17 Dic-16 Dic-15
Ingresos totales 8,404 16,488 8,253 15,628 13,321 10,120
Costos de Servicios (0) (0) (0) (0) (0) (0)
Margen Bruto 8,404 16,488 8,253 15,628 13,321 10,120
Gastos Generales y Administrativos (1,160) (2,058) (1,068) (2,528) (2,644) (2,479)
Otros Ingresos 768 1,702 858 1,532 1,461 1,056
Utilidad Operativa 8,012 16,133 8,044 14,632 12,138 8,697
Gastos Financieros (1,599) (3,258) (1,551) (3,269) (3,275) (3,460)
Cambio en Valor Razonable de Propiedades de Inversion 0 (1,762) 0 (331) 56,712 0
Utilidad Antes del Impuesto a la Renta 6,415 11,115 6,494 11,034 65,584 5,536
Impuesto a la Renta, Neto (0) (0) (0) (0) (92) 4,776
Utilidad Neta 6,415 1,115 6,494 11,034 65,457 10,154

Parque Industrial Corporativo Sur, S.A.
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INDICADORES FINANCIEROS Jun-19 Dic-18 Jun-18 Dic-17 Dic-16 Dic-15
SOLVENCIA
Pasivo / Patrimonio 0.37x 0.39x 0.39x 0.43x 0.49x 1.01x
Deuda Financiera / Pasivo 0.88x 0.88x 0.90x 0.88x 0.90x 0.97x
Deuda Financiera / Patrimonio 0.32x 0.34x 0.35x 0.38x 0.44x 0.98x
Pasivo / Activo 0.27x 0.28x 0.28x 0.30x 0.33x 0.50x
Pasivo Corriente / Pasivo Total 0.07x 0.07x 0.07x 0.12x 0.11x 0.12x
Pasivo No Corriente / Pasivo Total 0.93x 0.93x 0.93x 0.88x 0.89x 0.88x
Deuda Financiera / EBITDA (*) 2.95x 3.08x 3.25x 3.70x 5.04x 8.14x
LIQUIDEZ
Liquidez Corriente (Activo Corriente / Pasivo Corriente) 0.27x 0.24x 0.28x 0.21x 0.40x 0.91x
Prueba Acida’ 0.23x 0.16x 0.24x 0.20x 0.38x 0.83x
Liquidez Absoluta (Efectivo / Pasivo Corriente) 0.17x 0.10x 0.20x 0.17x 0.36x 0.78x
Capital de Trabajo (Activo Corriente - Pasivo Corriente) (2,497) (2,720) (2,450) (5,308) (3,873) (735)
(USS$ Miles)
GESTION
Gastos Operativos / Ingresos 12.56% 11.22% 11.68% 14.84% 18.29%  24.50%
Gastos Financieros / Ingresos 19.02% 19.76% 18.80% 20.92% 24.58% 34.19%
RENTABILIDAD
Margen Bruto 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Margen Operativo 95.34% 97.84% 97.46% 93.63% 91.12% 85.94%
Margen Neto 76.34% 67.41% 78.68% 70.61%  491.65% 101.90%
ROAA (LTM) 6.06% 6.10% 4.57% 6.02% 42.45% 8.49%
ROAE (LTM) 8.36% 8.59% 6.42% 8.78% 70.55% 17.91%
GENERACION
FCO (US$ Miles) 6,771 12,792 6,702 11,131 10,516 9,422
FCO anualizado (US$ Miles) 12,861 12,792 13,022 11,131 10,516 9,422
EBITDA (USS$ Miles) 8,039 16,186 8,070 14,684 12,184 8,736
EBITDA LTM (US$ Miles) 16,154 16,186 16,470 14,684 12,184 8,736
Margen EBITDA 95.65% 98.16% 97.78% 93.96% 91.47% 86.32%
COBERTURAS
EBITDA / Gastos Financieros (LTM) 4.89x 4.97x 5.15x 4.49x 3.72x 2.52x
EBITDA / Servicio de Deuda (LTM) 2.69x 2.71x 2.79x 1.60x 1.39x 1.02x
FCO / Gastos Financieros (LTM) 3.89x 3.93x 4.07x 3.41x 3.21x 2.72x
FCO / Servicio de Deuda (LTM) 2.14x 2.15x 2.27x 1.21x 1.20x 1.11x

*Indicadores anualizados

TPrueba Acida = (Activo Corriente - Inventarios - Gastos Pagados por Anticipado) / Pasivo Corriente

Parque Industrial Corporativo Sur, S.A.
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Anexo |
Historia de Calificacion

Parque Industrial Corporativo Sur, S.A.

e . Calificacién Actual
Calificacién Anterior . i SN .
Instrumento (con informacién Definicién de Categoria Actual

al 30.06.19)

Programa Rotativo de Bonos

Refleja muy alta capacidad de pagar el capital
(hasta por US$100.0 millones) ! ¢ P Poe P

e intereses en los términos y condiciones

nueva . .
- ﬁ\A- a) pactados. Las diferencias entre esta
Bonos Corporativos P calificaciéon y la inmediata superior son
(Serie A Senior) minimas.

Anexo |
Detalle de los Instrumentos Calificados

Programa Rotativo de Bonos Corporativos hasta por US$100.0 millones

Serie A
Monto Méaximo de la Serie US$36.40 millones
Monto en Circulacion al 30 de junio de 2019 --

Plazo 5 afos

Tasa de Interés LM + 3.15% minimo 4.0%

Fecha de Colocacion Por emitir

Periodo de Gracia Ninguno

Pago de Capital Mensual por US$225,419.77 y un tltimo pago por el saldo insoluto a la fecha de vencimiento
Redencion anticipada En cualquier momento, total o parcialmente

Refinanciamiento de obligaciones del Emisor, financiamiento de necesidades de capital de trabajo o
inversiones en valores

Garantia Fideicomiso de Garantia

i) Primera hipoteca y anticresis sobre las fincas 30174981, 30174982, 30151989, 30239619,
414351,414352, 414353, 414354, 414355, 414356, 414357, 30199834, 30199835, 30199836,
30239616, 30239617, 30239618, 468790, 468840, 468842, 468843, 468844, 30132792, ii)
fondos depositados en las cuentas fiduciarias, iii) fondos producto de pagos pactados en contratos de
sub arrendamiento cedidos al Fiduciario de la Serie A; iv) derechos que surjan de las pélizas de seguro
con las cuales se aseguran los bienes inmuebles hipotecados.

Relacion deuda a Valor (LTV) de las garantias hipotecadas méxima de 70%

Uso de los fondos

Bienes Cedidos en Garantia

Resguardos Cobertura de servicio de deuda (Ganancia Operativa Neta/Servicio de Deuda) minima de 1.30x
Fiduciario The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A.
Anexo llI

Detalle de la Estructura

Riesgos de la Estructura

RIESGO DE EXISTENCIA DE FIDEICOMISO OMNIBUS
Existe el riesgo de que un mismo fideicomiso constituido o por constituirse por parte del Emisor, garantice adicionalmente otras
obligaciones del Emisor distintas a la Emisién.

10 Parque Industrial Corporativo Sur, SA.
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RIESGO DE RENOVACION DE CONTRATOS DE ARRENDAMIENTO
No existe garantia de que los contratos de subarrendamiento celebrados por el Emisor en calidad de subarrendador seran renovados en su
fecha de expiracion, ni que los términos y condiciones de la renovacién seran similares a los actuales.

RIESGO DE DISMINUCION GENERAL DE PRECIOS DE ALQUILER DE LAS PROPIEDADES
Una disminucion importante de los precios de alquiler de las propiedades puede afectar adversamente la capacidad de pago de la Emision.

RIESGO DE LIBERACION, SEGREGACION Y SUSTITUCION DE LOS BIENES FIDEICOMITIDOS

La liberacién de uno o mas de los Bienes Fideicomitidos podria disminuir la relacion de servicio de deuda y de deuda al valor de las garantias
requerida, sin embargo, de ser asf, el Fideicomitente deberd entregar a el Fiduciario, bienes consistentes en dinero en efectivo, otra garantia
igual o de la misma clase, para reemplazar aquellas cuya liberacién estd siendo solicitada. Previo a liberacién de los bienes, el Fiduciario debe
validar que el Fideicomitente se encuentra al dia en los pagos de capital e intereses de los Bonos Garantizados Serie A o de los contratos de
préstamos y que este en cumplimiento de las Condiciones Financieras.

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

RIESGO DE GARANTIAS DE LA EMISION

El Emisor podré emitir series Senior con o sin garantfa. Los bienes otorgados en garantia podrian sufrir una disminucién en su valor de
mercado, por lo cual el valor de venta en caso de ejecucién de las garantias podria ser inferior al monto de las obligaciones de pago
relacionadas a la Emision.

RIESGO DE REPAGO DEL CAPITAL

La fuente principal para el pago del capital de los Bonos provendré de los canones de arrendamiento de los arrendatarios. Si el flujo de
arrendamientos se viese interrumpido, disminuido o afectado en alguna forma, existe riesgo de incumplir con los pagos de intereses y capital
de los Bonos Corporativos. La Serie A tiene estructura de cuota balloon al vencimiento, por ende, existe el riesgo de que el Emisor no cuente
con la liquidez necesaria para cumplir con el pago de la cuota balloon o con la posibilidad de obtener un financiamiento para el repago de
dicha cuota.

RIESGO GENERAL DEL EMISOR

La fuente de ingresos del Emisor proviene del subarrendamiento y administracion de propiedades inmobiliarias. Si el flujo de ingresos se ve
interrumpido, existe el riesgo de no contar con lineas de crédito operativas para obtener la liquidez necesaria para afrontar los gastos
generales, administrativos, operativos y los gastos del servicio de deuda de las Series de Bonos Corporativos Garantizados. El Emisor también
se encuentra expuesto al riesgo de crédito, riesgo que pudiese incrementar en periodos de desaceleracién econémica.

RIESGO DE DESASTRE NATURAL
La ocurrencia de un desastre natural, particularmente uno que cause dafios que excedan la cobertura de las poélizas de seguro, podria tener
un efecto adverso significativo en el negocio del Emisor, su condicion financiera y sus resultados operativos.

RIESGO DE LA INDUSTRIA

El Emisor depende directamente de la demanda existente para el arrendamiento de depdsitos, centros de distribucion, locales comerciales y
oficinas. Existen otros proyectos que compiten con el Emisor. La disponibilidad de éstos y otros desarrollos inmobiliarios de galeras o locales
comerciales en el futuro podrian causar que la ocupacién de los bienes inmuebles se reduzca en la medida en que al momento de renovar los
contratos de subarrendamiento los subarrendatarios opten por trasladarse a otra ubicacion. De igual forma, una mayor competencia en el
mercado podrfa resultar en la renovacién de contratos a términos menos favorables para el Emisor.

otros proyectos actuales y futuros de galeras

Garantias de las Emisiones de Bonos Corporativos

El Fideicomiso de Garantia que funge como garantia para las Serie A Senior de Bonos Corporativos a ser emitidas por Parque Sur poseen las
siguientes garantias y bienes, que a su vez han sido cedidos por el Fideicomitente Garante: i) Primera hipoteca y anticresis sobre las fincas
30174981, 30174982, 30151989, 30239619, 414351,414352, 414353, 414354, 414355, 414356, 414357,30199834, 30199835, 30199836,
30239616, 30239617, 30239618, 468790, 468840, 468842, 468843, 468844, 30132792 de propiedad del Emisor, ii) fondos depositados
en las cuentas fiduciarias, iii) fondos producto de pagos pactados en contratos de sub-arrendamiento cedidos al Fiduciario de la Serie A; iv)
derechos que surjan de las pdlizas de seguro con las cuales se aseguran los bienes inmuebles hipotecados. Mecanismo de Asignacion de Flujos

La estructura de emisidn constituyé las siguientes cuentas para atender el pago de las obligaciones sefialadas: Cuenta de Concentracién, y

Cuenta Fiduciaria de Indemnizacion, esta Ultima que se usara Unicamente para depositar fondos recibidos de las aseguradoras de las pdlizas
de seguro de los bienes hipotecados. Los fondos que ingresen a esta cuenta seran utilizados para: i) reinvertir en la reconstruccion de los

1 Parque Industrial Corporativo Sur, SA.
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activos afectados i) mantener a manera de reserva para que sean usados para cubrir servicio de deuda futuro iii) realizar redenciones parciales
o totales anticipadas o amortizaciones a capital de la Serie A de Bonos Garantizados y/o abonar capital del saldo adeudado a obligacion
financiera mantenida con Scotiabank. Una vez que los flujos recaudados producto del alquiler de propiedades por parte de los
Fideicomitentes Garantes son transferidos a la Cuenta de Concentracion, se procede a distribuir los pagos, de forma mensual, de la siguiente
manera: i) pago de capital e intereses de las Series de Bonos Corporativos garantizados y ii) traspasar cualquier excedente a favor del
Fideicomitente. Elsiguiente diagrama representa el esquema de la titulizacién:

Fideicomiso de The Bank of
Garantia Nova Scotia
(Panama), S.A.
Fiduciario

1. Cesion de los Flujos
Bonohabientes Contratos de Alquiler
2. Hipoteca sobre Activos
3. Cesion de Seguros.

Fuente de Fondos:
Emisién Bonos

Subarrendatarios
Parque Industrial

Corporativo Sur, S.A. Flujos de
(Emisor y Concesionario) Contratos
de Alquiler

Uso de Fondos:
Refinanciamiento de
obligaciones del Emisor

Universidad de Panama
(Arrendador)

12 Parque Industrial Corporativo Sur, SA.
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Declaracion de Importancia

La calificacion de riesgo del valor constituye Unicamente una opinion profesional sobre la calidad crediticia del valor y/o de su emisor
respecto al pago de la obligacion representada por dicho valor. La calificacion otorgada o emitida no constituye una recomendacién para
comprar, vender o mantener el valor y puede estar sujeta a actualizacion en cualquier momento. Asimismo, la presente Calificacién de
riesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras actividades de la calificadora. El presente informe se encuentra publicado en
la pagina web de la empresa (http://www.moodyslocal.com) donde se pueden consultar adicionalmente documentos como el codigo de
conducta, la metodologia de calificacion respectiva y las clasificaciones vigentes. La informacién utilizada en este informe comprende
los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2015, 2016, 2017 y 2018, asi como Estados Financieros No Auditados al 30 de
junio de 2018 y 2019 de Parque Industrial Corporativo Sur, S.A'y el Prospecto Final del Programa Rotativo de Bonos Corporativos de
hasta US$100.0 millones. Moody's Local PA comunica al mercado que la informacién ha sido obtenida principalmente de la Entidad
calificada y de fuentes que se conocen confiables, por lo que no se han realizado actividades de auditoria sobre la misma. Moody's Local
PA no garantiza su exactitud o integridad y no asume responsabilidad por cualquier error u omision en ella. Las actualizaciones del informe
de calificacidn se realizan segun la regulacion vigente. Es importante sefialar que Moody’s Local PA no ha tenido acceso al Suplemento
final de la Serie A calificada, producto de lo cual cualquier cambio en la documentacion preliminar evaluada podria conllevar a una
modificacion en la calificacién de riesgo asignada.

13 Parque Industrial Corporativo Sur, SA.
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© 2019 Moody's Corporation, Moody's Investors Service, Inc., Moody's Analytics, Inc. y/o sus licenciadores y filiales (conjuntamente “MOODY'’S"). Todos los derechos reservados.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS EMITIDAS POR MOODY'S INVESTORS SERVICE, INC. Y SUS FILIALES (“MIS") CONSTITUYEN LAS OPINIONES ACTUALES DE MOODY'S
RESPECTO AL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE ENTIDADES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE DEUDA O SIMILARES, PUDIENDO LAS PUBLICACIONES DE
MOODY'S INCLUIR OPINIONES ACTUALES DE MOODY'S RESPECTO DEL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE ENTIDADES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE
DEUDA O SIMILARES. MOODY'S DEFINE EL RIESGO CREDITICIO COMO EL RIESGO DERIVADO DE LA IMPOSIBILIDAD POR PARTE DE UNA ENTIDAD DE CUMPLIR CON SUS
OBLIGACIONES FINANCIERAS CONTRACTUALES A SU VENCIMIENTO Y LAS PERDIDAS ECONOMICAS ESTIMADAS EN CASO DE INCUMPLIMIENTO O INCAPACIDAD.
CONSULTE LOS SIMBOLOS DE CALIFICACION Y DEFINICIONES DE CALIFICACION DE MOODY'S PARA OBTENER INFORMACION SOBRE LOS TIPOS DE OBLIGACIONES
FINANCIERAS CONTRACTUALES ENUNCIADAS POR LAS CALIFICACIONES DE MOODY'S. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS NO HACEN REFERENCIA A NINGUN OTRO
RIESGO, INCLUIDOS A MODO ENUNCIATIVO PERO NO LIMITATIVO: RIESGO DE LIQUIDEZ, RIESGO RELATIVO AL VALOR DE MERCADO O VOLATILIDAD DE PRECIOS. LAS
CALIFICACIONES CREDITICIAS Y LAS OPINIONES DE MOODY'S INCLUIDAS EN LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S NO SON DECLARACIONES DE HECHOS ACTUALES O
HISTORICOS. LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S PODRAN INCLUIR ASIMISMO PREVISIONES BASADAS EN UN MODELO CUANTITATIVO DE RIESGO CREDITICIO Y
OPINIONES O COMENTARIOS RELACIONADOS PUBLICADOS POR MOODY'S ANALYTICS, INC. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS Y PUBLICACIONES DE MOODY'S NO
CONSTITUYEN NI PROPORCIONAN ASESORAMIENTO FINANCIERO O DE INVERSION, NI SUPONEN RECOMENDACION ALGUNA PARA LA COMPRA, VENTA O
MANTENIMIENTO DE VALORES CONCRETOS. TAMPOCO CONSTITUYEN COMENTARIO ALGUNO SOBRE LA IDONEIDAD DE UNA INVERSION PARA UN INVERSOR
CONCRETO. MOODY'S EMITE SUS CALIFICACIONES CREDITICIAS Y PUBLICA SUS INFORMES EN LA CONFIANZAY EN EL ENTENDIMIENTO DE QUE CADA INVERSOR LLEVARA
A CABO, CON LA DEBIDA DILIGENCIA, SU PROPIO ESTUDIO Y EVALUACION DEL INSTRUMENTO QUE ESTE CONSIDERANDO COMPRAR, CONSERVAR O VENDER.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE MOODY'S Y LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR INVERSORES MINORISTAS Y SERIA IRRESPONSABLE
E INAPROPIADO POR PARTE DE LOS INVERSORES MINORISTAS TENER EN CUENTA LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE MOODY'S O LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S AL TOMAR
CUALQUIER DECISION EN MATERIA DE INVERSION. EN CASO DE DUDA, DEBERIA PONERSE EN CONTACTO CON SU ASESOR FINANCIERO U OTRO ASESOR PROFESIONAL.

TODA LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO ESTA PROTEGIDA POR LEY, INCLUIDA AMODO DE EJEMPLO LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR (COPYRIGHT) NO
PUDIENDO PARTE ALGUNA DE DICHA INFORMACION SER COPIADA O EN MODO ALGUNO REPRODUCIDA, RECOPILADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA, DIFUNDIDA, REDISTRIBUIDA
O REVENDIDA, NI' ARCHIVADA PARA SU USO POSTERIOR CON ALGUNO DE DICHOS FINES, EN TODO O EN PARTE, EN FORMATO, MANERA O MEDIO ALGUNO POR NINGUNA
PERSONA SIN EL PREVIO CONSENTIMIENTO ESCRITO DE MOODY'S.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE MOODY'S Y LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR PERSONA ALGUNA COMO PARAMETRO, SEGUN SE
DEFINE DICHO TERMINO A EFECTOS REGULATORIOS, Y NO DEBERAN UTILIZARSE EN MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR A CONSIDERARLAS COMO UN PARAMETRO.

Toda la informacion incluida en el presente documento ha sido obtenida por MOODY'S a partir de fuentes que estima correctas y fiables. No obstante, debido a la posibilidad de error
humano o mecénico, asi como de otros factores, toda la informacién aqui contenida se proporciona “TAL Y COMO ESTA”, sin garantia de ningun tipo.

MOODY'S adopta todas las medidas necesarias para que la informacion que utiliza al asignar una calificacion crediticia sea de suficiente calidad y de fuentes que Moody's considera fiables,
incluidos, en su caso, terceros independientes. Sin embargo, Moody's no es una firma de auditoria y no puede en todos los casos verificar o validar de manera independiente la informacién
recibida en el proceso de calificacién o en la elaboracién de las publicaciones de Moody's.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus consejeros, directivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad frente
a cualesquiera personas o entidades con relacién a pérdidas o dafios indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con la informacién
aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de dicha informacién, incluso cuando MOODY's o cualquiera de sus consejeros, directivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores
o proveedores fuera avisado previamente de la posibilidad de dichas pérdidas o dafos, incluidos a titulo enunciativo pero no limitativo: (a) lucro cesante presente o futuro o (b) pérdida o
dafio surgido en el caso de que el instrumento financiero en cuestién no sea objeto de calificacion crediticia concreta otorgada por MOODY'S.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus consejeros, directivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad con
respecto a pérdidas o dafios directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido a modo enunciativo pero no limitativo, negligencia (excluido, no obstante, el fraude,
la conducta dolosa o cualquier otro tipo de responsabilidad que, en aras de la claridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de MOODY's o cualquiera de sus consejeros, directivos,
empleados, agentes, representantes, licenciadores o proveedores, o con respecto a toda contingencia dentro o fuera del control de cualquiera de los anteriores, derivada de o relacionada
con la informacion aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de tal informacién.

MOODY'S NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O
IDONEIDAD PARA UN FIN DETERMINADO SOBRE CALIFICACIONES CREDITICIAS Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION.

Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacion crediticia, filial al 100% de Moody's Corporation (“MCQ"), informa por la presente que la mayoria de los emisores de titulos de deuda
(incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la
asignacion de cualquier calificacion, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinién y calificacion por unos honorarios que oscilan entre los $1.000 dolares y
aproximadamente a los 2.700.000 ddlares. MCO y MIS mantienen asimismo politicas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignacion
de calificaciones de MIS. La informacién relativa a ciertas relaciones que pudieran existir entre consejeros de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas
calificaciones de MIS y asimismo han notificado publicamente a la SEC que poseen una participacion en MCO superior al 5%, se publica anualmente en www.moodys.com, bajo el capitulo
de “Investor Relations — Corporate Governance - Director and Shareholder Affiliation Policy” ['Relaciones del Accionariado - Gestién Corporativa - Politica sobre Relaciones entre Consejeros
y Accionistas” |.

Unicamente aplicable a Australia: La publicacién en Australia de este documento es conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's, Moody's Investors
Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (segtin corresponda). Este documento esta destinado
Unicamente a “clientes mayoristas” segtin lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted
declara ante MOODY'S ser un "cliente mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, asi como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgaran, directa
o indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes minoristas” segtn se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S
son opiniones sobre la calidad crediticia de un compromiso de crédito del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento a disposicion de clientes
minoristas.

Unicamente aplicable a Japon: Moody's Japan K.K. (“MJKK”) es una agencia de calificacion crediticia, filial de Moody's Group Japan G.K., propiedad en su totalidad de Moody's Overseas
Holdings Inc., subsidiaria en su totalidad de MCO. Moody's SF Japan K.K. (“MSF)") es una agencia subsidiaria de calificacion crediticia propiedad en su totalidad de MJKK. MSFJ no es una
Organizacion de Calificacion Estadistica Reconocida Nacionalmente (en inglés, "NRSRO"). Por tanto, las calificaciones crediticias asignadas por MSFJ son no-NRSRO. Las calificaciones
crediticias son asignadas por una entidad que no es una NRSRO y, consecuentemente, la obligacion calificada no sera apta para ciertos tipos de tratamiento en virtud de las leyes de EE.UU.
MJKK y MSF]J son agencias de calificacidn crediticia registradas con la Agencia de Servicios Financieros de Japdn y sus nimeros de registro son los nimeros 2 y 3 del Comisionado FSA
(Calificaciones), respectivamente.

Mediante el presente instrumento, MJKK o MSF] (segun corresponda) comunica que la mayoria de los emisores de titulos de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones,
pagarés y titulos) y acciones preferentes calificados por MJKK o MSF] (segtin sea el caso) han acordado, con anterioridad a la asignacion de cualquier calificacion, abonar a MJKK o MSF)
(seguin corresponda) por sus servicios de opinion y calificacién por unos honorarios que oscilan entre los JPY125.000 y los JPY250.000.000, aproximadamente.

Asimismo, MJKK y MSF] disponen de politicas y procedimientos para garantizar los requisitos regulatorios japoneses.

Mooby’s

LOCAL
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