PROSPECTO INFORMATIVO
POWER GEN, S.A.
Sociedad anénima incorporada y existente de conformidad con las leyes de la Republica de Panama, (en adelante, el “Emisor™)
mediante Escritura Publica No. 8078 del 27 de diciembre de 1999, de la Notaria Undécima del Circuito Notarial de la Ciudad de
Panamd, inscrita en la Seccion Mercantil del Registro Piblico desde el 29 de diciembre de 1999, en la Ficha 372370, Documento
59849. El domicilio comercial principal el Emisor es Via Panamericana, Sector Las Mafianitas, Edificio Power Gen.
US$60.000,000.00
PROGRAMA ROTATIVO DE BONOS CORPORATIVOS Y BONOS SUBORDINADOS NO ACUMULATIVOS
Oferta Publica de Bonos Corporativos, (en adelante denominados los “Bonos™) por un valor nominal en conjunto no mayor a Sesenta
Millones de Dolares (US$60.000,000.00), moneda de los Estados Unidos de América, suma esta que representa 25.97 veces el capital
pagado del Emisor al 30 de junio de 2016. Los Bonos seran emitidos de forma nominativa, desmaterializada, registrada y sin cupones,
y representados por medio de anotaciones en cuenta, en denominaciones de Mil Délares (US$1,000.00) y en sus multiplos. Los Bonos
serdn ofrecidos inicialmente a un precio a la par, es decir al cien por ciento (100%) de su valor nominal, pero podréan ser objeto de
deducciones o descuentos, asi como de prima o sobreprecio, segin lo determine el Emisor, de acuerdo a las condiciones del mercado.
No obstante, los inversionistas tendran derecho a solicitar la materializacion de su inversién, mediante la emision fisica de uno o mas
Bonos. Los Bonos podran ser emitidos en maltiples series de Bonos Rotativos y Bonos Subordinados No Acumulativos. Los intereses
a devengar sobre los Bonos se calcularan sobre el saldo insoluto a capital, sobre la base de un afio de trescientos sesenta y cinco dias
(365), y seran pagados trimestralmente, los dias treinta y uno (31) de marzo, treinta (30) de junio, treinta (30) de septiembre y treinta
y uno (31) de diciembre de cada afio (cada uno, un “Dia de Pago de Interés™), y de no ser éste un dia habil, el primer dia habil siguiente.
La tasa de interés serd previamente determinada por el Emisor para cada una de las series y podra ser fija o variable. La tasa variable
serd la que resulte de sumar un margen, a ser establecido exclusivamente por el Emisor, a aquella tasa que Bancos de primera linea
requieran entre si para depdsitos en Ddlares, a tres (3) meses plazo, en el mercado interbancario de Londres (London Interbank
Market). La tasa variable de los Bonos se revisara trimestralmente, tres (3) dias hébiles antes de cada periodo de interés por empezar.
La fecha de emision, la fecha de oferta, la fecha de vencimiento, el plazo, la tasa de interés y el monto de cada Serie serd notificada
por ¢l Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panamd, mediante un suplemento al Prospecto
Informativo, con no menos dos (2) dias habiles antes de la fecha de oferta de la Serie respectiva. Para las Series del Programa Rotativo
se comunicaré a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama con no menos de dos (2) dias hébiles
antes de la fecha de oferta respectiva si el Pago de Capital sera mediante un cronograma de amortizacién con la inclusion de la
respectiva Tabla de Amortizacion o si serd mediante un solo pago en su respectiva Fecha de Vencimicento. El capital de los Bonos
Subordinados No Acumulativos se pagara en la respectiva fecha de vencimiento de cada serie respectiva. El célculo de los intereses
serd efectuado por el Agente de Pago y Registro.
Precio inicial de venta: 100%

LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA POR LA SUPERINTENDENCIA DE
MERCADO DE VALORES. ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA RECOMIENDA LA
INVERSION EN TALES VALORES NI REPRESENTA OPINION FAVORABLE O DESFAVORABLE SOBRE LA
PERSPECTIVA DEL NEGOCIO. LA SUPERINTENDENCIA DE 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.

Cifras Representadas en USS

Precio al Gastos de la Cantidad neta al
publico* Emision** Emisor
Por unidad 1,000.00 7.24 992.76
Total 60,000,000.00 434,187.50 59,565,812.50

* Oferta inicial mas intereses acumulados (si la fecha de liquidacion no coincidiese con la fecha de emisién o con una fecha de pago
de interés). Precio inicial sujeto a cambios.

** [ncluye: comision de negociacion en mercado primario de la Bolsa de Valores de Panamé, tarifa de registro por oferta publica en
la SMV, inscripcién en la BVP, cédigo ISIN, mantenimiento anual de la BVP, inscripcion de valores en Latinclear, mantenimiento
anual de Latinclear, comisién de agente estructurador, comision de colocacion, comision de agente de pago y registro y otros gastos.
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: 14 de abril de 2017
Namero de Resolucion y Fecha de Autorizacion: Resolucion SMV No. 128 -17 de 17 de marzo de 2017
Fecha de Impresion: 17 de marzo de 2017



EMISOR
POWER GEN, S.A.

Via Panamericana, Sector Las Maiianitas, Edificio Power Gen
Apartado Postal: 0832-01665, World Trade Center
Panama, Republica de Panama
Teléfono: (507) 291-0010/30, (507) 271-4655/56
Fax: (507) 292-3467
Persona de contacto: Eugenio Rodriguez
Correo-e: erodriguez@powergen.com.pa
Sitio Web: www.powergen.com.pa

ASESOR FINANCIERO Y AGENTE ESTRUCTURADOR
Insignia Financial Advisors
Torre Capital Plaza, Oficina # 605, Costa del Este, Ciudad de Panama
Apartado postal: 0832-2795 World Trade Center, Panama, Repiiblica de Panama
Teléfono: (507) 300-2046
Fax: (507) 300-2047
Persona de contacto: Adriana Carles
Correo electronico: adriana.carles(@insigniafa.com
Sitio web: www.insigniafa.com

AGENTE DE COLOCACION Y PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA
MULTI SECURITIES, INC.
Via Espaiia, Edificio Prosperidad
Apartado Postal 0823-05627
Panama, Republica de Panama
Tel. (507) 294-3550, Fax (507) 264-4014
Atencion: Alma Lacayo
E-mail: Alma.Lacayo@multibank.com.pa

ASESOR LEGAL
Arias, Abrego, Lopez & Noriega
Edificio Magel, Segundo Piso, Oficina C-1, Avenida Samuel Lewis, Obarrio, Ciudad de Panama
Apartado postal: 0832-2745, Suite 220, World Trade Center, Panama, Republica de Panama

Teléfono: (507) 396-5990 / (507) 396-5991
Fax: (507) 396-5991

Atencion: Lic. Mario Alberto Arias Velasco

Correo electronico: marias@aal-law.com
Pagina web: www.aalnlaw.com



AGENTE FIDUCIARIO
The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A.
Torres de las Américas, Torre A, Piso 6, San Francisco, Ciudad de Panama, Reptiblica de Panama
Apartado postal: 0832-0223 1, Panama, Republica de Panama
Teléfono: (507) 282-7900
Fax: (507) 282-7901
Atencion: Christy Lopez y Alejandro De Ycaza
Correos electronicos: christy.lopez@pa.scotiabank.com / alejandro.deycaza@pa.scotiabank.com
Pagina web: http://www.scotiabank.com/pa

CENTRAL DE VALORES
Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear)
Calle 49 y Avenida Federico Boyd, Edificio Bolsa de Valores de Panama
Apartado Postal 0823-04673
Panama, Republica de Panama

Teléfono: 214-6105 / Fax: 214-8175
Contacto: Ivan Diaz G.

Correo-e: latinc@LatinClear.com.pa

Sitio Web: http://www.LatinClear.com.pa

INSCRIPCION DE VALORES
Bolsa de Valores de Panama, S.A.
Calle 49 y Avenida Federico Boyd, Edificio Bolsa de Valores de Panama
Apartado Postal 0823-00963
Panama, Republica de Panama
Teléfono: 269-1966 / Fax: 269-2457
Contacto: Myrna Palomo
Correo-e: mpalomo(@panabolsa.com
Sitio Web: http://www.panabolsa.com

REGISTRO DE VALORES
Superintendencia del Mercado de Valores
Calle 50
P.H. Global Plaza, Piso 8
Apartado Postal 0832-2281WTC
Panam4, Repablica de Panama
Teléfono: 501-1700: Fax: 501-1709
info@supervalores.gob.pa
\\-’\\’\\".Sll[)C]'\r’ﬂIOI’CS.EO[).DZ\

AUDITORES EXTERNOS
Ernst & Young
Apartado postal: 0832-1575 WTC
Office One Building, Penthouse, Calle 50 y 58, Obarrio
Panama, Republica de Panama
Teléfono: (507) 208-0100 / Fax: (507) 214-4300
Persona de contacto: Nubia Cedefio
Correo electrénico: nubia.cedeno@pa.ey.com
Sitio Web: http://www.ey.com/AC/en/Home/EY -Centroam%E9rica#
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I. _RESUMEN DE LOS TERMINOS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

LA INFORMACION QUE_SE PRESENTA A CONTINUACION ES UN RESUMEN DE LOS
PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DE LA OFERTA. EL INVERSIONISTA POTENCIAL
INTERESADO DEBE LEER ESTA SECCION CONJUNTAMENTE CON LA TOTALIDAD DE LA
INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE PROSPECTO INFORMATIVO

Emisor: Power Gen, S.A.

Tipo de Valor y Series: Bonos Corporativos en miltiples series de Bonos
Rotativos y Bonos Subordinados No Acumulativos.

Los Bonos Rotativos se emitiran bajo un programa
rotativo. A medida que el Emisor vaya reduciendo el
saldo a capital de los Bonos Rotativos y/o de los Bonos
Subordinados No Acumulativos, este podra emitir y
ofrecer nuevos Bonos Rotativos por un valor nominal
igual a la suma reducida.

Los Bonos Subordinados No Acumulativos no se
emitiran bajo un programa rotativo, razon por la cual,
una vez redimidos, o en la medida que el Emisor vaya
reduciendo el saldo a capital de estos, no se podra
emitir ni ofrecer nuevos Bonos Subordinados No
Acumulativos. La suma de todas las series emitidas de
los Bonos Subordinados no Acumulativos no excedera
una suma equivalente a sesenta millones de Ddlares
(US$60,000,000.00) menos la suma de los Bonos
Rotativos emitidos.

Los Bonos podran ser emitidos en multiples series,
segin lo establezca el Emisor de acuerdo a sus
necesidades.

Moneda de pago de la obligacion: Dolares de los Estados Unidos de América "US$".

Monto de la oferta: El saldo a capital de los Bonos emitidos y en
circulacion en un solo momento no podra exceder la
suma de Sesenta  Millones de  Dolares
(US$60.000,000.00). El valor nominal de esta
Emision representa 25.97 veces el capital pagado del

Emisor al 30 de junio de 2016.

Representacion de los Bonos: Los Bonos serdn emitidos de forma desmaterializada,
registrada y sin cupones, y representados por medio de
anotaciones en cuenta. No obstante lo anterior, los
inversionistas tendran derecho a solicitar la
materializacion de su inversion, mediante la emision
fisica de uno o mas Bonos.

Titularidad: Los Bonos seran emitidos de forma nominativa.

A



Denominacion del valor nominal de los Bonos: Los Bonos seran emitidos en denominaciones de Mil
Délares (US$1,000.00) y en sus multiplos.

Precio inicial de oferta: Los Bonos seran ofrecidos inicialmente a un precio a
la par, es decir al cien por ciento (100%) de su valor
nominal, pero podran ser objeto de deducciones o
descuentos, asi como de prima o sobreprecio, segin lo
determine el Emisor, de acuerdo a las condiciones del

mercado.
Fecha de la oferta inicial: 14 de abril de 2017.
Fecha de emision: Determinada por el Emisor antes de la oferta de cada

serie de Bonos. La fecha de emision, la fecha de oferta,
la fecha de vencimiento, el plazo, la tasa de interés y
el monto de cada Serie sera notificada por el Emisor a
la Superintendencia del Mercado de Valores y a la
Bolsa de Valores de Panam4, mediante un suplemento
al Prospecto Informativo, con no menos de dos (2) dias
habiles antes de la fecha de oferta de la Serie
respectiva.

Fecha de vencimiento y pago de capital: Los Bonos Rotativos podran ser emitidos con plazos
de pago de capital de dos (2) a quince (15) afios,
contados a partir de la fecha de emision de cada serie.

Para cada una de las series de los Bonos Rotativos, el
saldo insoluto a capital de cada Bono se pagara
mediante: (i) un solo pago a capital, en su respectiva
Fecha de Vencimiento; o (ii) mediante amortizaciones
a capital, en cuyo caso ¢l Emisor tendra derecho a
establecer un periodo de gracia para el pago del capital
para una o mas series de Bonos (cada uno, un “Periodo
de Gracia™), el cual no podra ser mayor a veinticuatro
meses (24) meses contados a partir de sus respectivas
Fechas de Emision. Una vez transcurrido el Periodo de
Gracia, si lo hubiere, el saldo insoluto a capital de los
Bonos Rotativos de cada serie se pagara
trimestralmente de acuerdo a la tabla de amortizacion
que sera notificada a la Superintendencia de Mercado
de Valores con no menos de dos (2) dias habiles antes
de su Fecha de Oferta Respectiva, hasta su respectiva
Fecha de Vencimiento o hasta su Fecha de Redencion
Anticipada. La forma de Pago de Capital, el Periodo
de Amortizacion y el Periodo de Gracia, si lo hubiere,
seran notificados por el Emisor a la Superintendencia
del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de
Panama, mediante un suplemento al Prospecto
Informativo, con no menos de dos (2) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta Respectiva. Las
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amortizaciones a capital seran efectuadas en Dias de
Pago de Interés durante el periodo de vigencia de la
serie correspondiente. En caso de que el Dia de Pago
de Interés no sea un Dia Habil, entonces ¢l pago se
hara el primer Dia Habil siguiente.

Para las Series del Programa Rotativo se comunicara a
la Superintendencia del Mercado de Valores y a la
Bolsa de Valores de Panama con no menos de dos (2)
dias habiles antes de la fecha de oferta respectiva si el
Pago de Capital serd mediante un cronograma de
amortizacion con la inclusion de la respectiva Tabla de
Amortizacion o si sera mediante un solo pago en su
respectiva Fecha de Vencimiento.

El plazo de las obligaciones derivadas de los Bonos
Subordinados No Acumulativos sera de hasta
cincuenta (50) afios, a partir de la fecha de emision de
cada serie correspondiente.

El capital de los Bonos Subordinados No
Acumulativos se pagara en la respectiva fecha de
vencimiento de cada serie respectiva.

Redencion Anticipada de los Bonos Rotativos:

Los Bonos Rotativos de cualquier serie podran ser
redimidos total o parcialmente, a opcion del Emisor,
una vez transcurridos dos (2) afios contados a partir de
la fecha de emision de la respectiva Serie. Las
redenciones totales se haran por el saldo a capital mas
los intereses devengados hasta la fecha en que se haga
la redencion. Las redenciones parciales se haran pro
rata entre los Bonos emitidos y en circulacion de la
serie de que se trate.

Redencion anticipada de los Bonos Subordinados No
Acumulativos:

Los Bonos Subordinados No Acumulativos de
cualquier serie podran ser redimidos por el Emisor, de
forma parcial o total, a partir de su respectiva fecha de
emision. Las redenciones totales se haran por el saldo
a capital mas los intereses devengados hasta la fecha
en que se haga la redencion. Las redenciones parciales
se hardn pro rata entre los Bonos emitidos y en
circulacion de la serie de que se trate. No se podran
realizar  redenciones  anticipadas de  Bonos
Subordinados No Acumulativos mientras existan
Bonos Rotativos emitidos y en ciruclacion.

Tasa de interés:

La tasa de interés sera previamente determinada por el
Emisor para cada una de las series y podra ser fija o
variable. La tasa variable sera la que resulte de sumar
un margen, a ser establecido exclusivamente por el
Emisor, a aquella tasa que Bancos de primera linea
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requieran entre si para depdsitos en Dolares a tres (3)
meses plazo, en el mercado interbancario de Londres
(London Interbank Market). La fecha de emision, la
fecha de oferta, el plazo, la tasa de interés, y el monto
de cada serie de Bonos sera notificada por el Emisor a
la Superintendencia del Mercado de Valores y a la
Bolsa de Valores de Panama, mediante un suplemento
al Prospecto Informativo, con no menos de dos (2) dias
habiles antes de la fecha de oferta respectiva. La tasa
variable de los Bonos se revisara trimestralmente, tres
(3) dias habiles antes de cada periodo de interés por
empezar.

Base de calculo:

365/365

Fecha de pago de intereses:

Los intereses de los Bonos se pagaran trimestralmente
los dias treinta y uno (31) de marzo, treinta (30) de
junio, treinta (30) de septiembre y treintay uno (31) de
diciembre de cada afio (en adelante los “Dias de Pago
de Interés™), y en caso de no ser este un dia habil,
entonces el pago se hara el primer dia habil siguiente.

Los Bonos Subordinados No Acumulativos no
devengaran intereses durante el periodo de suspension
de intereses, cuando asi lo establezca el Emisor.

Suspension de pago de intereses para los Bonos
Subordinados No Acumulativos:

El Emisor tendrd derecho a suspender el pago de
intereses de los Bonos Subordinados No
Acumulativos, uno o mas periodos de interés si: (a) El
Emisor determina que esta en incumplimiento, o que
dicho pago de intereses lo hara incumplir con las
obligaciones de hacer detalladas en la Seccion
(IIN(A)(mm) del presente Prospecto Informativo; o
(b) ocurre un Evento de Incumplimiento o Insolvencia.

En este caso, los Bonos Subordinados WNo
Acumulativos no generardn ni acumularan intereses
durante el periodo de suspension de generacion y pago
de intereses determinado por el Emisor.

La suspension no constituira un Evento de
Incumplimiento de los Bonos Subordinados No
Acumulativos.
La suspension no podra hacerse para periodos de
interés en curso.

Cuando el Emisor decida ejercer este derecho, dara
aviso previo a la Superintendencia del Mercado de
Valores, a la Bolsa de Valores de Panama y a los
Tenedores, con no menos de quince (15) dias
calendarios de anticipacion a la fecha de inicio del
Periodo de Interés subsiguiente, mediante Suplemento




al Prospecto Informativo y/o mediante aviso publicado
en dos (2) periddicos de circulacion nacional por dos
(2) dias consecutivos.

Subordinacion de los Bonos Subordinados
Acumulativos y existencia de acreencias con
preferencia:

No

En caso de aprobarse la liquidacion y/o disolucion del
Emisor o de decretarse su quiebra, el pago del capital
y de los intereses causados y no pagados
correspondientes a los Bonos Subordinados No
Acumulativos estara subordinado al previo pago de las
demas acreencias no subordinadas del Emisor. En
consecuencia, en caso de liquidacion y/o disolucion o
quiebra del Emisor, los créditos no subordinados del
Emisor tendran preferencia de pago sobre los créditos
derivados de los Bonos Subordinados No
Acumulativos y estos a su vez tendrian preferencia
sobre las sumas que deban recibir los accionistas del
Emisor con motivo de la liquidacion o disolucion de
este. En otras palabras, el pago del capital y de los
intereses causados y no pagados correspondientes a los
Bonos Subordinados No Acumulativos estara
subordinado al pago del capital y de los intereses
causados y no pagados correspondientes a los Bonos
Rotativos.

Prelacion:

El pago de capital e intereses de los Bonos no tiene
preferencia sobre las demas acreencias que se tengan
contra el Emisor, excepto por las prelaciones
establecidas en este prospecto y por las leyes
aplicables en caso de quiebra.

Uso de los Fondos:

Los fondos netos de la venta de los Bonos, luego de
descontar los gastos de la Emision, equivalen a
US$59.565,812.50.

De los fondos netos que se obtengan de la venta de los

Bonos:

a) US$3.500,000 seran utilizados por el Emisor para
cancelar la totalidad de las cuentas por pagar
accionistas;

b) US$3,767,625 seran utilizados para cancelar
parcialmente deudas financieras adquiridas con
Banco General (US$526,839), JLG Industries,
Inc. (US$985,742), Metroleasing, S.A.
(US$1,803,442), Multileasing Financiero, S.A.
(US$77,238) y Banistmo Leasing, S.A.
(US$374,364) a fin de eliminar las hipotecas
constituidas sobre algunos de los bienes muebles
listados en la Seccion (IIT)(G)(I) del presente
Prospecto Informativo, previo a su traspaso al
fideicomiso que garantizara los Bonos Rotativos;




¢) El monto remanente de los fondos netos de la
venta de los Bonos, que equivale a
aproximadamente US$52,298,186.50 sera
utilizado por el Emisor para capital de trabajo,
inversion en terrenos, maquinaria, mobiliario y/o
equipos, y/o reestructurar deudas y/o
compromisos financieros. Correspondera a la
administracion del Emisor decidir sobre el uso de
los fondos, en atencion a las condiciones de
negocios y necesidades financieras de la empresa,
asi como también en consideracion a los cambios
que pudieran darse en relacion con las condiciones
financieras de los mercados de capitales.

Fuente de pago:

El pago de las obligaciones derivadas de los Bonos
provendra de los recursos financieros generales del
Emisor.

Garantias:

Las obligaciones a cargo del Emisor derivadas de los
Bonos Subordinados No Acumulativos no cuentan con
garantia alguna, sea real o personal.

El Emisor garantizara las obligaciones derivadas de
los Bonos Rotativos a ser ofrecidos, mediante la
constitucion de un Fideicomiso de Garantia, cuyos
términos y condiciones se detallan en la Scccion
(I1)(G) del presente Prospecto Informativo.

Casa de Valores y Puesto de Bolsa

Multi Securities, Inc.

Agente de Pago y Registro

Multi Securities, Inc.

Asesor financiero

Insignia Financial Advisors, Corp.

Asesor legal

Arias, Abrego, Lopez & Noriega

Agente fiduciario

The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A.

Central de custodia

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

Listado

Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Registro

Superintendencia del Mercado de Valores: Resolucion
SMYV No. 128 -17 de 17 de marzo de 2017.

Tratamiento fiscal

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de
Capital Provenientes de la Enajenacion de los Bonos:
De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 334
del Titulo XVI del Texto Unico del Decreto Ley No.
| de 8 de julio de 1999 y la Ley 30 del 5 de abril de
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2011, para los efectos del impuesto sobre la renta, del
impuesto  sobre dividendos y del impuesto
complementario, no se considerarin gravables las
ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen de
la enajenacién de valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores, siempre
que dicha enajenacion se dé a través de una bolsa de
valores u otro mercado organizado.

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

En caso de que un tenedor de Bonos adquiera éstos
fuera de una Bolsa de Valores u otro mercado
organizado, al momento de solicitar al Emisor el
registro de la transferencia de los Bonos a su nombre,
debera mostrar evidencia al Emisor de la retencion del
5% a que se refiere el articulo 2 de la Ley 18 de 2006
en concepto de pago del impuesto sobre la renta
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correspondiente por la ganancia de capital causada en
la venta de los Bonos.

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

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

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

Modificaciones y cambios

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas
al prospecto y demas documentos que respaldan la
oferta publica de los Bonos con el exclusivo proposito
de remediar ambigiiedades o para corregir errores
evidentes o inconsistencias en la documentacion.
Cuando tales enmiendas no impliquen modificaciones
a los términos y condiciones de los Bonos y
documentos relacionados con esta oferta, no se
requerira el consentimiento previo o posterior de los
tenedores de los Bonos. Tales enmiendas se
notificaran a la Superintendencia del Mercado de
Valores y a la Bolsa de Valores de Panama mediante
suplementos enviados dentro de los dos (2) dias
habiles siguientes a la fecha en que se hubiesen
aprobado. Sin perjuicio de lo anterior, El Emisor podra
modificar los términos y condiciones de cualesquicra
de las Series de la presente emision, en cualquier
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momento, con el voto favorable de los Tenedores
Registrados de los Bonos que representen al menos el
51% del valor nominal de los Bonos emitidos y en
circulacion de la respectiva serie a modificar.

Toda modificacion o reforma a los términos y
condiciones de cualesquiecra de las Series de la
presente emision, debera cumplir con el Acuerdo No.
4-2003 de 11 de abril de 2003 por el cual la
Superintendencia del Mercado de Valores adopta el
Procedimiento para la Presentacion de Solicitudes de
Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones
de Valores Registrados en la Superintendencia del
Mercado de Valores.

Copia de la documentacion que ampare cualquier
reforma, correccion o enmienda de los términos de los
Bonos sera suministrada por ElI Emisor a la
Superintendencia del Mercado de Valores, quien la
mantendra en sus archivos a la disposicion de los
interesados.

II. FACTORES DE RIESGO

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

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

A. DE LA OFERTA

Riesgo de Uso de Fondos

El Emisor, a la fecha de este Prospecto Informativo, solamente ha determinado el uso de los fondos para
pagar cuentas a accionistas por un monto de US$3,500,000 y deudas financieras con entidades bancarias
por US$3,767,626; el remanente, por US$52,298,186.50, que representa aproximadamente el 88% de los
fondos netos de la venta de los Bonos, no ha tomado una decision precisa en cuanto al monto para cada
uno de los usos que se proyecta realizar, ni su orden de prioridad.

Riesgo por Ausencia de Garantias en el Caso de los Bonos Subordinados No Acumulativos

El cumplimiento de las obligaciones derivadas de los Bonos no esta garantizado por medio de garantias, sean reales
o personales.
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Riesgo por Ausencia Temporal de la Constitucion de la Garantia en el Caso de los Bonos Rotativos

A la fecha de autorizacion del Prospecto Informativo, todos los bonos que componen ¢l Programa Rotativo no se
encuentran garantizados. No obstante, los Bonos Rotativos serdan garantizados por un Fideicomiso de Garantia, el
cual sera constituido a favor de los Tenedores Registrados de los Bonos a mas tardar dos (2) dias hébiles antes de
la Fecha de Oferta Inicial. EI Emisor tendra un plazo de dias (90) dias calendarios contados a partir de la Fecha de
Emision de la correspondiente Serie de Bonos Rotativos para constituir el Contrato de Hipoteca de Bien Mueble.
De no constituirse la Hipoteca de Bien Mueble, la Emision no contara con garantias reales que garanticen el repago
de los Bonos Rotativos emitidos.

Riesgo por Ausencia de Pélizas de Seguros

Los bienes muebles que se cederan al fideicomiso, constituyen parte del giro normal de negocios del Emisor y por
consiguiente estan expuestos a facil deterioro, pueden sufrir situaciones de corto circuito, incendios, entre otras, lo
cual incidiria en perjuicio de los beneficiarios del fideicomiso, en el caso que el Emisor no mantenga los bienes
muebles asegurados con las correspondientes polizas de seguros. Adicional, las polizas de seguro serdan endosadas
por el Fideicomitente a favor del Fiduciario; después de la autorizacion de la emision, en un plazo no mayor de
treinta (30) dias calendarios, siguientes a la Emision de la correspondiente Serie de Bonos Rotativos, segin lo
indicado en el literal h, acapite iv, de la seccion G. Garantias del Prospecto Informativo.

Riesgo de Garantias Insuficientes

La primera hipoteca sobre los bienes muebles del Emisor deben representar al menos 125% del saldo Insoluto de
todas las Series de los Bonos Rotativos emitidos y en circulacion. Sin embargo, en el Avalio de Bienes Muebles
elaborado por la empresa Panamericana de Avaluos, S.A., con fecha de octubre 2016 se indica que Valor Fisico
Actual de los bienes muebles que se traspasaran al fideicomiso ascienden a US$12,558,450, representando
solamente el 16.74%, con respecto al porcentaje que debe representar la hipoteca de bienes muebles (125%), en el
escenario en el cual el Emisor emitiese US$60,000,000 en Bonos Rotativos y US$0 en Bonos Subordinados No
Acumulativos. En otras palabras, el Emisor podria emitir hasta US$10,046,000 de Bonos Rotativos si solo se
traspasaran al fideicomiso los bienes muebles detallados en el Avalio de Bienes Muebles elaborado por la empresa
Yanamericana de Avalios, S.A., con fecha de octubre 2016.

Riesgo de disminucion en los ingresos

El Emisor ha mostrado diminucion en los ingresos, de acuerdo a los Estados Financieros Auditados al 31 de
diciembre de 2014 en donde los ingresos representaron US$22,297,832 y en los Estados Financieros Auditados al
31 de diciembre de 2015 en donde los ingresos representaron US$18,693,911, reflejando una disminucion de
US$3,603,921.00.

El Emisor devengo ingresos de US$10,212,998 del 1° de enero de 2016 al 30 de junio de 2016, lo cual refleja una
disminucion de US$12,084,834 si se comparan con los ingresos devengados del 1° de enero de 2014 al 31 de
diciembre de 2014 y una disminucion de US$8,480,913 si se compara con los ingresos devengados del 1° de enero
de 2015 al 31 de diciembre de 2015. De acuerdo a la informacion de los Estados Financieros Auditados al 30 de
Diciembre de 2014 y 2015, asi como los Estados Financieros Interinos (no auditados) al 30 de junio de 2016.

Riesgo Relacionado al Valor de la Garantia

Los bienes muebles que se otorgaran en garantia, reflejaran disminucion en su valor de mercado y por consiguiente
su valor de realizacion serd inferior al monto de las obligaciones de pago relacionadas con la Emision.
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Los bienes muebles seran ofrecidos en contratos de arrendamientos a sociedades contratistas. Por lo tanto, dichos
bienes estaran expuestos a deterioro, desgaste y obsolescencia. Los dineros producto de los contratos de
arrendamiento no formaran parte del fideicomiso. De requerir la fiduciaria ejecutar las garantias de los bienes
muebles, serd necesario esperar el vencimiento del contrato de arrendamiento con el contratista, para poder obtener
el bien mueble y proceder a liquidarlo. Lo anteriormente expuesto incidira en perjuicio de los beneficiarios del
fideicomiso.

Riesgo de Disminucion del Valor de los Bienes Fideicomitidos

En caso de no pago de remuneracion, el fiduciario puede pagarse, descontando de los Bienes Fiduciarios, cualquier
suma que le adeude el Emisor, sin tener que dar notificacion al Emisor o Tenedores Registrados. Todas estas
deducciones disminuiran el valor de los bienes fiduciarios en menoscabo de los beneficiarios del fideicomiso.

En la Seccion 5.02 Designacion de Apoderados del Contrato de Fideicomiso se indica que una vez que el Fiduciario
reciba instrucciones escritas para disposicion de los Bienes Fiduciarios y/o ejecutar cualquier garantia conforme a
lo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario podra solicitar al Emisor o, en caso de un Evento de
Vencimiento Anticipado, al Agente de Pago y Registro, que este designe a un apoderado mandatario, aceptable al
Fiduciario, que tome las responsabilidades, entre otras, de (i) administrar y conservar los Bienes Fiduciarios y/o
(iii) ejecutar cualquier garantia. En caso de que el Emisor o, en caso de un Evento de Vencimiento Anticipado, el
Agente de Pago no designe a dicho apoderado o mandatario dentro de un plazo de treinta (30) dias calendario, el
Fiduciario podra nombrar uno con cargo a los Bienes Fiduciarios. El Fiduciario no sera responsable por las acciones
tomadas o dejadas de ser tomadas por dicho apoderado o mandatario. Por lo tanto, al Fiduciario, designar un
Apoderado se dilataria el tiempo de ejecucion de las garantias en perjuicio de los beneficiarios del Fideicomiso.

Riesgo de Bienes Muebles con Gravamenes Hipotecarios

Los bienes muebles que se cederdn al fideicomiso mantienen gravamenes hipotecarios. Dichos bienes muebles
necesitan estar libres de gravamenes para poder constituir la primera hipoteca de bienes muebles, que estara sujeta
al fideicomiso. Por lo tanto, de no cancelar el Emisor las obligaciones financieras que se mantienen sobre los bienes
muebles con los fondos productos de esta emision, tal como se detalla en la Seccion II1LE. Uso de Fondos, no se
podran traspasar a la primera hipoteca dichos bienes muebles; y la emisién no contara con garantias reales que
garanticen el repago de los Bonos Rotativos emitidos.

Ausencia de Periodo de Vigencia del Programa Rotativo

El Programa Rotativo de Bonos Corporativos no cuenta con un periodo de vigencia ya que el mismo es indefinido.

Riesgo por Desconocimiento de Tipo de Bono que se emitira en las primeras Series

A la fecha del presente Prospecto Informativo ¢l Emisor desconoce el tipo de Bono que se emitird en las primeras
Series.

Auscncia de un Fondo de Amortizacion
Los fondos para el pago de capital ¢ intereses de la totalidad del Programa Rotativo de Bonos y de Bonos
Subordinados No Acumulativos provendran de los recursos generales del Emisor. No existira un Fondo de

Amortizacion.

Riesgo de Pago de Intereses y Capital de la Totalidad del Programa Rotativo de Bonos y de los Bonos
Subordinados No Acumulativos
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La actividad principal del Emisor es la venta, servicio, mantenimiento y alquiler de equipos industriales y de
construccion, por lo tanto la principal fuente de ingresos del Emisor consiste en que sus clientes realicen el pago de
los servicios o bienes de forma oportuna y de acuerdo a los términos y condiciones acordados en los contratos de
alquiler de equipos. Es decir, los resultados futuros del Emisor dependerin de la administracion eficiente de sus
cuentas por cobrar y de los canales de flujo de efectivo que financian sus operaciones. Una baja en estos ingresos,
pudieran afectar el desempeiio del Emisor y el repago de los Bonos.

Riesgo de Ausencia de Prelacion de los Bonos Rotativos

El pago de capital ¢ intereses de los Bonos Rotativos no tiene preferencia sobre las demas acreencias que se tengan
contra el Emisor, excepto por las prelaciones establecidas en este prospecto y por las leyes aplicables en caso de
quiebra.

En el caso de que el Emisor se viera en la necesidad de obtener financiamiento distinto de la presente oferta de
Bonos, los Bonos Rotativos no tendran prelacion sobre las deudas que pudiera contraer el Emisor en el desarrollo
del negocio.

Riesgo de Reduccion de Riesgo Patrimonial

Los términos y condiciones de los Bonos no limitan la capacidad del Emisor de gravar sus bienes presentes y
futuros, ni imponen restricciones para recomprar sus acciones.

Subordinacion y Existencia de acreencias con preferencia de los Bonos Subordinados No Acumulativos

En caso de aprobarse la liquidacion y/o disolucion del Emisor o de decretarse su quiebra, el pago del capital y de
los intereses causados y no pagados correspondientes a los Bonos Subordinados No Acumulativos estara
subordinado al previo pago de las demas acreencias no subordinadas del Emisor. En consecuencia, en caso de
liquidacion y/o disolucion o quiebra del Emisor, los créditos no subordinados del Emisor tendran preferencia de
pago sobre los créditos derivados de los Bonos Subordinados No Acumulativos y estos a su vez sobre las sumas
que deban recibir los accionistas del Emisor con motivo de la quiebra, liquidacion o disolucion de este. En otras
palabras, ¢l pago del capital y de los intereses causados y no pagados correspondientes a los Bonos Subordinados
No Acumulativos estara subordinado al pago del capital y de los intereses causados y no pagados correspondientes
a los Bonos Rotativos.

A la fecha de autorizacion de la emision, el Emisor mantiene obligaciones de pago derivados de créditos no
subordinados, que tendrian preferencia de pago sobre los créditos derivados de los Bonos Subordinados No
Acumulativos. Las obligaciones de pago derivados de créditos no subordinados ascendian a US$21,260,605 al 31
de diciembre de 2015 y US$23,315,063 al 30 de junio de 2016.

Suspension de Pago de intereses de los Bonos Subordinados No Acumulativos

De acuerdo a lo desarrollado en la Seccion (111)(A)(y) del presente Prospecto Informativo, el Emisor tendra derecho
a suspender el pago de intereses de los Bonos Subordinados No Acumulativos, uno o mas periodos de interés si:
(a) El Emisor determina que esta en incumplimiento, o que dicho pago de intereses lo hara incumplir con las
obligaciones de hacer detalladas en la Seccion (III)(A)(mm) del presente Prospecto Informativo; o (b) ocurre un
Evento de Incumplimiento o Insolvencia.

En este caso, los Bonos Subordinados No Acumulativos no generaran ni acumularan intereses durante el periodo
de suspension de generacion y pago de intereses determinado por el Emisor.
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La suspension no constituira un Evento de Incumplimiento de los Bonos Subordinados No Acumulativos.
La suspension no podra hacerse para periodos de interés en curso.

Cuando el Emisor decida ejercer este derecho, dara aviso previo a la Superintendencia del Mercado de Valores, a
la Bolsa de Valores de Panama y a los Tenedores, con no menos de quince (15) dias calendarios de anticipacion a
la fecha de inicio del Periodo de Interés subsiguiente, mediante Suplemento al Prospecto Informativo y/o mediante
aviso publicado en dos (2) periodicos de circulacion nacional por dos (2) dias consecutivos.

Riesgo de Falta de Liquidez en el Mercado Secundario

En caso de que un inversionista requiera en algiin momento vender sus Bonos a través del mercado secundario de
valores en Panama u o de otro pais, existe la posibilidad de que no pueda hacerlo por falta de inversionistas
interesados en comprarlos y, por ende, verse obligado a mantenerlos hasta su vencimiento o de forma indefinida,
sea cual sea el caso.

Riesgo de Redenciéon Anticipada

De acuerdo a lo desarrollado en la Seccidn (IIN(A)(r) del presente Prospecto Informativo, los Bonos Rotativos de
cualquier serie podran ser redimidos total o parcialmente, a opcion del Emisor, una vez transcurridos dos (2) afios
contados a partir de la fecha de emision de la respectiva Serie. Las redenciones totales se haran por el saldo a capital
mas los intereses devengados hasta la fecha en que se haga la redencion. Las redenciones parciales se haran pro
rata entre los Bonos emitidos y en circulacion de la serie de que se trate.

De acuerdo a lo desarrollado en la Seccion (111)(A)(s) del presente Prospecto Informativo, los Bonos Subordinados
No Acumulativos de cualquier serie podran ser redimidos por el Emisor, de forma parcial o total, a partir de su
respectiva fecha de emision. Las redenciones totales se haran por ¢l saldo a capital mas los intereses devengados
hasta la fecha en que se haga la redencion. Las redenciones parciales se haran pro rata entre los Bonos emitidos y
en circulacion de la serie de que se trate.

Frente a condiciones de baja en las tasas de interés en el mercado, el Emisor podria refinanciarse redimiendo los
Bonos sin que los Tenedores Registrados reciban compensacion alguna por la oportunidad que pierden de seguir
recibiendo una tasa superior y sin penalidades para el Emisor. Ademas, en ¢l caso de que los Bonos, por razon de
las condiciones prevalecientes en el mercado, se llegasen a transar por encima de su valor nominal, los Tenedores
Registrados podrian sufrir un menoscabo del valor de su inversion si en ese momento el Emisor decidiese ejercer
la opcion de redencion.

Al momento en que el Emisor haga uso de la Redencion Anticipada, no habra penalidad.

Riesgo Fiscal

El Emisor no puede garantizar que el actual tratamiento fiscal otorgado a los intereses y ganancias de capital que
se generen de los Bonos y de su venta, se mantendra durante la vigencia de los Bonos.

El Emisor no mantiene control sobre las politicas de tributacion de la Republica de Panama.
Riesgo de Tasa de Interés

En cuanto a los Bonos que paguen una tasa de interés fija hasta su vencimiento, si las tasas de interés aumentan de
los niveles de tasas de interés vigentes al momento en que se emitieron los Bonos de esta emision, el inversionista
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perderia la oportunidad de invertir en otros productos a tasas de interés de mercado y recibir tasas de interés
superiores.

Ausencia de Calificacion de Riesgo

El Emisor no ha solicitado para si ni para los Bonos de esta oferta publica una calificacion de riesgo por parte de
una entidad calificadora de riesgo.

Riesgos de Modificaciones y Cambios

De acuerdo a lo desarrollado en la Seccion IX del presente Prospecto Informativo, el Emisor se reserva el derecho
de efectuar enmiendas al prospecto y demas documentos que respaldan la oferta piblica de los Bonos con el
exclusivo propésito de remediar ambigiiedades o para corregir errores evidentes o inconsistencias en la
documentacion. Cuando tales enmiendas no impliquen modificaciones a los términos y condiciones de los Bonos
y documentos relacionados con esta oferta, no se requerird el consentimiento previo o posterior de los tenedores de
los Bonos. Tales enmiendas se notificaran a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores
de Panama mediante suplementos enviados dentro de los dos (2) dias habiles siguientes a la fecha en que se hubiesen
aprobado. Sin perjuicio de lo anterior, EI Emisor podra modificar los términos y condiciones de cualesquiera de las
Series de la presente emision, en cualquier momento, con el voto favorable de los Tenedores Registrados de los
Bonos que representen al menos el 51% del valor nominal de los Bonos emitidos y en circulacion de la respectiva
serie a modificar.

Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones de cualesquiera de las Series de la presente emision,
debera cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 por ¢l cual la Superintendencia del Mercado de
Valores adopta el Procedimiento para la Presentacion de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y
Condiciones de Valores Registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores.

Copia de la documentacion que ampare cualquier reforma, correccion o enmienda de los términos de los Bonos
sera suministrada por El Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores, quien la mantendra en sus archivos
a la disposicion de los interesados.

Riesgo de Vencimiento Anticipado

Esta Emision de Bonos incluye ciertos Eventos de Incumplimiento descritos en la Seccion (11I) (A) (1I) del presente
Prospecto Informativo de acuerdo a la cual las obligaciones de los Bonos podran declararse de plazo vencido si el
Emisor no cumpliese con cualquiera de las obligaciones de hacer a su cargo contenidas en los numerales 5, 7, 8, 9
y 10 de la Seccion (II1)(A)(mm) de este Prospecto Informativo y/o los Bonos. ElI Emisor podra subsanar dicho
incumplimiento dentro de los diez (10) dias habiles a partir de la fecha en que reciba la notificacion de
incumplimiento (el “periodo de cura™). Este periodo de cura no aplicard para el caso en que se decrete la quiebra
del Emisor.

En caso de declaracion de plazo vencido, los dineros, bienes y derechos que produzcan los contratos de
arrendamiento suscritos entre el Emisor y sus Clientes en fechas anteriores a la fecha de declaracion de vencimiento
anticipado no pasaran a formar parte de los bienes fiduciarios y correspondera a la administracion del Emisor decidir
sobre el uso de dichos fondos.

Riesgo de Obligaciones de Hacer y Obligaciones de No Hacer

El Emisor podra ser dispensado de incumplir las obligaciones de hacer a su cargo contenidas en los numerales 8 y
9 de la Seccion (I11)(A)(mm) de este Prospecto Informativo y/o los Bonos, para lo cual se requerird el voto favorable
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de Tenedores que representen al menos el cincuenta y un por ciento (51%) del saldo a capital de los Bonos emitidos
y en circulacion de la serie de que se trate, segun sea el caso.

Riesgo por Restricciones Financieras

Los términos y condiciones de los Bonos contienen acuerdos y restricciones financieras que podrian limitar la
flexibilidad financiera y operacional del Emisor. En la seccion de Obligaciones de Hacer, Seccion (HT)(A)(mm) del
presente Prospecto Informativo, se desarrollan algunas de las restricciones financieras.

Riesgo de Base de Clientes

La capacidad de generar ingresos del Emisor depende de su habilidad de retener y aumentar su base de clientes, lo
cual pudiera tener efecto adverso en la rentabilidad de los negocios del Emisor y sus resultados operativos.

Riesgo de Responsabilidad Limitada

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

Riesgo de Partes Relacionadas, Vinculos y Afiliaciones

El Senor René Alfredo Diaz Arias, quien es Director del Emisor, se desempeiia como Director Suplente de la Bolsa
de Valores de Panama. Si bien los Directores no son parte de la Emision, si son parte de las sociedades en las cuales
ellos son directores y dignatarios.

En vista de que Multi Securities, Inc. no tiene acceso al sistema de compensacion del Banco Nacional de Panama,
las tareas de Agente de Pago y Registro las realizara a través de Multibank, Inc. Multi Securities, Inc. (Agente de
Pago y Registro y Agente de Colocacion) y Multibank, Inc. forman parte del mismo grupo econdémico.

A la fecha de la presente solicitud, el Emisor mantiene un préstamo bancario con Scotiabank (Citibank), la cual es
una sociedad afiliada del Fiduciario. El saldo ascendio a US$600,000 al 30 de junio de 2016.
El Emisor no cuenta con politicas para el otorgamiento de créditos a Partes Relacionadas.

Riesgo de Competencia

Existe la posibilidad de que en el mercado que compite el Emisor, se sature, lo cual podria afectar negativamente
la rentabilidad de los negocios del Emisor y sus resultados operativos.

Riesgo de cambios sustanciales en la naturaleza de sus operaciones o en la composicion accionaria

De acuerdo a lo desarrollado en el tercer numeral de las Obligaciones de No Hacer descritas en la Seccion
(IIH(A)(mm) del presente Prospecto Informativo, el Emisor no podra efectuar cambios sustanciales en la naturaleza
de sus operaciones ni en la composicion accionaria sin el voto favorable de Tenedores que representen al menos el
cincuenta y un por ciento (51%) del valor nominal total o saldo a capital de los Bonos Rotativos emitidos y en
circulaciéon. Queda entendido que cualquier cambio en la composicion accionaria derivado de los planes de sucesion
patrimonial de los tenedores de las acciones comunes a la fecha del presente prospecto informativo se realizara sin
necesidad de solicitar el voto favorable de Tenedores que representen al menos el cincuenta y un por ciento (51%)
del valor nominal total o saldo a capital de los Bonos Rotativos emitidos y en circulacion. Cambios sustanciales en
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la naturaleza de las operaciones o en la composicion accionaria del Emisor pudieran tener efectos adversos en la
rentabilidad de los negocios del Emisor y sus resultados operativos.

B. DEL EMISOR
Riesgo de Pérdida del Emisor

Los ingresos del emisor dependen del nivel de ejecucion de los proyectos del Gobierno de Panama y es usual que
el nivel de ejecucion de dichos proyectos, sea bajo durante los primeros 3 meses del afio y se incremente del mes 4
al mes 12. Por tanto, es usual que el Emisor incurra en pérdidas netas durante el primer trimestre de todos los aiios.

Niveles de Alto Apalancamiento

El valor nominal de la Oferta Pablica de Bonos Corporativos representa 25.97 veces el capital pagado del Emisor
al 30 de junio de 2016.

El apalancamiento del Emisor refleja el riesgo de crédito, dado que podria afectar la flexibilidad, exposicion a la
insolvencia o capacidad de atender el pago de sus obligaciones o deudas. De acuerdo a los Estados Financieros
Interinos al 30 de junio de 2016, la relacion entre los pasivos totales y el capital pagado del Emisor era de 12.48
veces. De colocarse la totalidad de los Bonos, la relacion entre los pasivos totales y el capital pagado del Emisor
aumentaria a 35.31 veces.

El apalancamiento del Emisor refleja el riesgo de crédito, dado que podria afectar la flexibilidad, exposicion a la
insolvencia o capacidad de atender el pago de sus obligaciones o deudas. De acuerdo a los Estados Financieros
Interino al 30 de junio de 2016, la relacion entre los pasivos totales y el patrimonio de los accionistas del Emisor
era de 3.83 veces. De colocarse la totalidad de los Bonos, la relacion entre los pasivos totales y el patrimonio de los
accionistas del Emisor aumentaria a 10.84 veces.

La tabla a continuacion desarrolla el porcentaje (%) que representa cada rubro de los pasivos con respecto al Total
de Pasivos al 30 de junio de 2016:

USS Yo
Pasivos Corrientes
Cuentas por pagar proveedores 702,357 2.44%
Pasivos acumulados por pagar 239911 0.83%
Préstamos por pagar 5,039,347 17.48%
Arrendamiento financiero 2,579,712 8.95%
8,561,327 29.70%
Pasivos No Corrientes
Préstamos por pagar 5,959,035 20.67%
Arrendamiento Financiero 9,736,969 33.78%
Prima de antigiiedad 105,575 0.37%
Cuentas por pagar accionistas 3,500,000 12.14%
Cuentas por pagar a compaiiias relacionadas 961313 3.34%
20,262,893 70.30%
Total de pasivos 28,824,220 100.00%
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Riesgo de Liquidez del Emisor

La razén de liquidez, medida como activos circulantes entre pasivos circulantes, fue 1.45 veces al 30 de junio de
2016. La razon de capital de trabajo, medida como activos circulantes menos pasivos circulantes, fue US$3,865,202
al 30 de junio de 2016.

Riesgo por Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

El Emisor no forma parte de grupo corporativo alguno, ni tampoco cuenta con subsidiarias. Sin embargo, el Emisor
mantiene saldos y transacciones importantes con compaiiias con las cuales comparte duefios en comin. Debido a
la naturaleza de las transacciones, es posible que los términos y condiciones contratados no sean los mismos que
aquellos que normalmente resultan de las transacciones entre entidades independientes.

El Emisor no cuenta con politicas para el otorgamiento de créditos a Partes Relacionadas.
Riesgo de Cuentas por Cobrar Clientes

La capacidad de mantener una liquidez adecuada del Emisor va ligada a una gestion eficiente de sus cuentas por
cobrar. Al 30 de junio de 2016 el Emisor reporta cuentas por cobrar a clientes, de 91 dias en adelante, por
US$2,332,257, las cuales representan 40.76% del total de Cuentas por Cobrar. A pesar de que esta métrica es
consona con las politicas de crédito del Emisor, cabe indicar que una gestion ineficiente de las cuentas por cobrar
podria ocasionar un aumento de las mismas, limitando la liquidez del Emisor y, por lo tanto, la capacidad de atender
sus obligaciones.

Ausencia de Principios y Procedimientos de Gobierno Corporativo

El Emisor no ha adoptado, ni total ni parcialmente los principios y procedimientos de buen gobierno corporativo
dentro de la organizacién de conformidad con estandares internacionales y con las guias y principios recomendados
por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama. La carencia de un Gobierno Corporativo, podria incidir
en précticas ilegales y de supervision ineficientes en perjuicio de la solidez, credibilidad y resultados operativos de
la empresa, por lo tanto se podrian limitar las oportunidades de financiamiento piblico o privado en mejores
términos y condiciones.

C. DEL ENTORNO
Riesgo sistémico o no aislable

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

Riesgo econémico de Panama

Las operaciones del Emisor se efectiian en la Republica de Panama. Esto implica que la condicion financiera del
Emisor dependera, principalmente, de las condiciones prevalecientes en la Repiiblica de Panama. Debido al tamaiio
reducido y a la menor diversificacion de la economia panameiia con respecto a las economias de otros paises, la
ocurrencia de acontecimientos adversos en Panama podria tener un impacto mas pronunciado que si se dieran en el
contexto de una economia mas diversificada y de mayor tamaiio que la panameiia.

21



Los principales clientes del Emisor son sociedades contratistas que construyen proyectos ptblicos licitados por el
Gobierno de la Republica de Panama. Por tanto, un menor dinamismo en la construccion de proyectos piiblicos
podria afectar adversamente la rentabilidad del Emisor.

Riesgo legal y fiscal

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

D. DE LA INDUSTRIA

Riesgo de competencia

El repago del capital de los Bonos depende de los ingresos del Emisor. Los ingresos requeridos para cumplir las
obligaciones del Emisor podrian ser impactados adversamente si competidores que ofrecen venta, servicio,
mantenimiento y/o alquiler de equipos industriales, de construccion, de plantas eléctricas y/o de equipos pesados
atrajeran al mercado objetivo del Emisor.

Riesgo del sector

Las operaciones del Emisor se centran en la venta, servicio, mantenimiento y/o alquiler de equipos industriales, de
construccion, de plantas eléctricas y/o de equipos pesados en la Repiiblica de Panama. Por ende, el éxito de las
operaciones del Emisor dependera en gran medida de factores caracteristicos del sector construccion y del gasto
pablico en inversion de infraestructura. Tanto la industria de la construccion como el gasto publico son ciclicos y
estan sujetos a fluctuaciones en base al comportamiento de la actividad macroeconomica del pais. Es de esperarse
que contracciones o desaceleraciones en las actividades macroeconomicas afecten negativamente la industria de la
construccion y el gasto publico. Otro factor que podria afectar la actividad principal del Emisor consiste en aquellas
acciones que pudiesen ser adoptadas por la dirigencia de los sindicatos relacionados con la industria de la
construccion. Estas situaciones pueden ser motivadas por reclamos o peticiones que guarden relacion directa o
indirecta con temas laborales, y que pueden resultar en paros laborales.

Vale la pena destacar que, segun datos del Ministerio de Economia y Finanzas de Panama, los indicadores del sector
construccion y actividades relacionadas (produccion de concreto, préstamos de proyectos y viviendas, permisos de
construcciéon) han mostrado una tendencia a la disminucion en el afio 2016. El Emisor depende de dicho sector y
por ende sus utilidades han mostrado una disminucion.

1Il. DESCRIPCION DE LA OFERTA

A. DETALLES DE LA OFERTA

a. Autorizacion

La Junta Directiva del Emisor, en reunion celebrada el 25 de febrero de 2016, aprobo la emision, oferta piblica y
registro ante la Superintendencia del Mercado de Valores y su listado ante la Bolsa de Valores de Panama, S.A., de
los Bonos Corporativos Rotativos y Bonos Subordinados No Acumulativos, cuyos términos y condiciones se
describen en este prospecto informativo. Producto de las correcciones solicitadas por la SMV al Prospecto
Informativo y demas documentacion legal correspondiente a la solicitud de registro del Programa Rotativo de Bonos
Corporativos y Bonos Subordinados No Acumulativos del Emisor mediante las observaciones enviadas por la SMV
el 26 de abril de 2015, surgieron el Acta de Junta Directiva y las Certificaciones Secretariales de Junta Directiva
del 27 de mayo de 2016 y del 21 de octubre de 2016.
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El Programa Rotativo de Bonos Corporativos no cuenta con un periodo de vigencia ya que el mismo es indefinido.
2 P g yaq

b. Oferente

Los Bonos seran ofrecidos por Power Gen, S.A. a titulo de Emisor.

c¢. Inversionistas

La oferta publica de los Bonos no esta dirigida a algin tipo en particular de inversionistas.

d. Ausencia de Derecho preferente de suscripcion

Ni los accionistas, directores, dignatarios, y/o ejecutivos del Emisor, ni otros terceros tendran derecho de
suscripcion preferente sobre los Bonos de la presente emision. Los accionistas, directores, dignatarios y/o
ejecutivos del Emisor podran comprar los Bonos de la presente emision si asi lo desean, participando bajo las
mismas condiciones que los demas inversionistas.

e. Ausencia de limites de inversion

No se ha establecido limite en cuanto al monto de la inversion en los Bonos. Tampoco existe limitacion en cuanto
al namero de personas que puedan invertir en los Bonos.

f. Moneda de pago de los Bonos
Las obligaciones de pago derivadas de los Bonos se pagaran en Ddlares de los Estados Unidos de América (USS$).

g. Monto de la emision
El valor nominal total y en conjunto de los Bonos es de Sesenta Millones de Dolares (US$60.000,000.00).

De colocarse los Bonos por la totalidad del monto de esta oferta, este representaria 25.97 veces el capital pagado

del Emisor al 30 de junio de 2016.

h. Denominaciones

Los Bonos seran ofrecidos en denominaciones y multiplos de Mil Délares (US$1,000.00).
i. Fecha de la oferta inicial
14 de abril de 2017.
j- Fecha de emision
Determinada por el Emisor antes de la oferta de cada serie de Bonos. La fecha de emision, la fecha de oferta, la
fecha de vencimiento, ¢l plazo, la tasa de interés y el monto de cada Serie serd notificada por el Emisor a la

Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, mediante un suplemento al Prospecto
Informativo, con no menos dos (2) dias habiles antes de la fecha de oferta de la Serie respectiva.
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k. Series
Los Bonos podran ser emitidos en multiples series de Bonos Rotativos y Bonos Subordinados No Acumulativos.

Los Bonos Rotativos se emitiran bajo un programa rotativo. A medida que el Emisor vaya reduciendo el saldo a
capital de estos y/o de los Bonos Subordinados No Acumulativos, este podra emitir y ofrecer nuevos Bonos
Rotativos hasta por un valor nominal igual al monto reducido.

Los Bonos Subordinados No Acumulativos no se emitiran bajo un programa rotativo, razon por la cual, una vez
redimidos, o en la medida que el Emisor vaya reduciendo el saldo a capital de estos, no se podra emitir ni ofrecer
nuevos Bonos Subordinados No Acumulativos. La suma de todas las series emitidas de los Bonos Subordinados no
Acumulativos no excedera una suma equivalente a sesenta millones de Ddlares (US$60,000,000.00) menos la suma
de los Bonos Rotativos emitidos.

El objetivo de la estructura de la oferta publica de Bonos es que a medida que se venzan y/o rediman Bonos
Subordinados No Acumulativos, los mismos puedan ser reemplazados por Bonos Rotativos. Por ejemplo, si se
emitiesen US$60.000,000.00 de Bonos Subordinados No Acumulativos y posteriormente se redimen
anticipadamente o vencen US$10.000,000 de dichos Bonos Subordinados No Acumulativos, se pudiesen emitir
US$10.000,000 de Bonos Rotativos, quedando US$50.000,000.00 de Bonos Subordinados No Acumulativos
emitidos y en circulacion y US$10.000,000 de Bonos Rotativos emitidos y en circulacién, para un total de
US$60.000,000 de Bonos emitidos y en circulacion.

I. Forma de emision y representacion de los Bonos

Los Bonos seran emitidos de forma desmaterializada y estaran representados por medio de anotaciones en cuenta.
No obstante, los inversionistas tendran derecho a solicitar la materializacion de su inversion en los Bonos, mediante
su emision fisica.

Los Bonos que sean emitidos de forma fisica deberan estar firmados de forma individual por el Presidente,
Secretario o Tesorero del Emisor.

Correran por cuenta del tenedor de derechos bursitiles que solicita la emision de Bonos Individuales, cualesquiera
costos y cargos en que incurra directa o indirectamente el Emisor en relacion con la emision de dichos Bonos
Individuales.
Los Bonos seran emitidos de forma registrada y sin cupones.

m. Titularidad
Los Bonos seran emitidos de forma nominativa.

n. Circunstancias que puedan menoscabar la liquidez de los Bonos

No existen circunstancias o estipulaciones que puedan menoscabar la liquidez de los Bonos que se ofrecen, tales
como un niimero limitado de tenedores, restricciones a los porcentajes de tenencia, ni derechos preferentes.

o. Fecha de emision de los Bonos

La fecha de emision de cada serie de los Bonos sera determinada por el Emisor, en atencion a sus necesidades
financieras.




p. Precio de Venta

El Emisor anticipa que los Bonos seran ofrecidos inicialmente en el mercado primario, al cien por ciento (100%)
de sus respectivos valores nominales, mas los intereses devengados o acumulados, segiin sea el caso. No obstante,
los Bonos podrin ser objeto de deducciones o descuentos, asi como de prima o sobreprecio, segtin lo determine el
Emisor, de acuerdo a las condiciones que presente el mercado financiero en un determinado momento. Cada Bono
sera entregado contra el pago del precio de venta acordado para dicho Bono, mas intereses acumulados hasta la
fecha de liquidacion. En el caso de que la fecha de liquidacion del Bono sea distinta a la de un Dia de Pago de
Interés, al precio de venta del Bono se le sumaran los intereses acumulados correspondientes a los dias transcurridos
entre la fecha de liquidacion y el Dia de Pago de Interés inmediatamente precedente (o fecha de emision, si se trata
del primer periodo de interés).

q. Fecha de Vencimiento y pago de capital

Los Bonos Rotativos podran ser emitidos con plazos de pago de capital de dos (2) a quince (15) afios, contados a
partir de la fecha de emision de cada serie.

Para cada una de las series de los Bonos Rotativos, el saldo insoluto a capital de cada Bono se pagara mediante: (i)
un solo pago a capital, en su respectiva Fecha de Vencimiento; o (ii) mediante amortizaciones a capital, en cuyo
caso el Emisor tendra derecho a establecer un periodo de gracia para el pago del capital para una o mas series de
Bonos (cada uno, un “Periodo de Gracia™), el cual no podra ser mayor a veinticuatro (24) meses contados a partir
de sus respectivas Fechas de Emision. Una vez transcurrido el Periodo de Gracia, si lo hubiere, el saldo insoluto a
capital de los Bonos Rotativos de cada serie se pagara trimestralmente de acuerdo a la tabla de amortizacién que
sera notificada a la Superintendencia de Mercado de Valores con no menos de dos (2) dias habiles antes de su Fecha
de Oferta Respectiva, hasta su respectiva Fecha de Vencimiento o hasta su Fecha de Redencion Anticipada. Para
las Series del Programa Rotativo se comunicara a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de
Valores de Panama con no menos de dos (2) dias habiles antes de la fecha de oferta respectiva si el Pago de Capital
sera mediante un cronograma de amortizacion con la inclusion de la respectiva Tabla de Amortizacion o si sera
mediante un solo pago en su respectiva Fecha de Vencimiento. Las amortizaciones a capital seran efectuadas en
Dias de Pago de Interés durante el periodo de vigencia de la serie correspondiente. En caso de que el Dia de Pago
de Interés no sea un Dia Habil, entonces el pago se hara el primer Dia Habil siguiente.

El plazo de las obligaciones derivadas de los Bonos Subordinados No Acumulativos sera de hasta cincuenta (50)
aiios, a partir de la fecha de emision de cada serie correspondiente.

El capital de los Bonos Subordinados No Acumulativos se pagara en la respectiva Fecha de Vencimiento de cada
serie respectiva.

El Plazo y la Fecha de Vencimiento tanto para los Bonos Rotativos como para los Bonos Subordinados No
Acumulativos seran comunicados a la Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama
mediante Suplemento al Prospecto Informativo con no menos de dos (2) dias habiles antes de la Fecha de Oferta
de la respectiva Serie.

r. Redencion Anticipada de los Bonos Rotativos

Los Bonos Rotativos de cualquier serie podran ser redimidos total o parcialmente, a opcion del Emisor, una vez
transcurridos dos (2) afios contados a partir de la fecha de emision de la respectiva Serie. Las redenciones totales
se haran por el saldo a capital mas los intereses devengados hasta la fecha en que se haga la redencion. En otras
palabras, no habra penalidad por redencion anticipada. Las redenciones parciales se haran pro rata entre los Bonos
emitidos y en circulacion de la serie de que se trate.



Para las redenciones parciales, no habra un monto minimo de saldo insoluto a capital ni un porcentaje minimo o
maximo de saldo insoluto a capital.

s. Redencion Anticipada de los Bonos Subordinados No Acumulativos

Los Bonos Subordinados No Acumulativos de cualquier serie podran ser redimidos por el Emisor, de forma parcial
o total, a partir de su respectiva fecha de emision. Las redenciones totales se haran por el saldo a capital mas los
intereses devengados hasta la fecha en que se haga la redencion. En otras palabras, no habra penalidad por redencion
anticipada. Las redenciones parciales se haran pro rata entre los Bonos emitidos y en circulacion de la serie de que
se trate.

Para las redenciones parciales, no habra un monto minimo de saldo insoluto a capital ni un porcentaje minimo o
maximo de saldo insoluto a capital.

No se podran realizar redenciones anticipadas de Bonos Subordinados No Acumulativos mientras existan Bonos
Rotativos emitidos y en ciruclacion.

t. Fecha de Redencion Anticipada

La redencion de cualquier serie de los Bonos se efectuara en cualquiera de las fechas establecidas para el pago de
intereses de los Bonos de que se trate previa notificacion por escrito de tal hecho al Agente de Pago y Registro con
no menos de treinta (30) dias calendarios de anticipacion a la fecha fijada por el Emisor para la redencion; y la
publicacion durante dos (2) dias consecutivos en dos (2) diarios de circulacion nacional, mediante un aviso formal
a los Tenedores Registrados, a la Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama. Las
redenciones totales se haran por el saldo a capital mas los intereses devengados hasta la fecha en que se haga la
redencion. Las redenciones parciales se haran pro rata entre los Bonos emitidos y en circulacion de la serie de que
se trate.

u. Tasa de Interés

La tasa de interés sera previamente determinada por el Emisor para cada una de las series y podra ser fija o variable.
La tasa variable sera la que resulte de sumar un margen, a ser establecido exclusivamente por el Emisor, a aquella
tasa que Bancos de primera linea requieran entre si para depositos en Dolares a tres (3) meses plazo, en el mercado
interbancario de Londres (London Interbank Market). La tasa de interés sera notificada por el Emisor a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panamd, mediante un suplemento al Prospecto
Informativo, con no menos de dos (2) dias habiles antes de la fecha de oferta respectiva. La tasa variable de los
Bonos se revisara trimestralmente, tres (3) dias habiles antes de cada periodo de interés por empezar.

La Tasa de Interés y la entrega del suplemento al Prospecto Informativo a la Superintendencia del Mercado de
Valores y a la Bolsa de Valores de Panama son de aplicacién tanto para los Bonos Rotativos como para los Bonos
Subordinados No Acumulativos.

v. Coéomputo de Intereses

Los intereses pagaderos con respecto a cada Bono seran calculados por el Agente de Pago y Registro para cada
Periodo de Interés aplicando la tasa de interés sobre el saldo a capital del Bono, multiplicando la cuantia resultante
por el nimero de dias calendario del Periodo de Interés, (incluyendo el primer dia de dicho periodo de interés, pero
excluyendo el Dia de Pago de Interés en que termina dicho periodo de interés), dividido entre trescientos sesenta y
cinco (365) y redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano (medio centavo redondeado hacia arriba).
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w. Periodo de Interés

El periodo que comienza: (i) desde la fecha de liquidacion de la compra del Bono, siempre que ésta coincidiese con
un Dia de Pago de Interés o con la fecha de emision del Bono, segiin sea el caso, o (ii) en caso de que la fecha de
liquidacion no concuerde con un Dia de Pago de Interés o la fecha de emision del Bono, desde el Dia de Pago de
Interés inmediatamente precedente a la fecha de liquidacion (o fecha de emision si se trata del primer periodo de
interés); y termina en el Dia de Pago inmediatamente siguiente y cada periodo sucesivo que comienza en un Dia de
Pago y termina en el Dia de Pago inmediatamente subsiguiente se identificara como un “Periodo de Interés.” Siun
Dia de Pago coincide con una fecha que no sea dia habil, el Dia de Pago debera extenderse hasta el primer dia habil
inmediatamente siguiente, pero sin extenderse dicho Dia de Pago a dicho dia habil para los efectos del computo de
intereses y del periodo de interés subsiguiente. Lo desarrollado aplica tanto para los Bonos Rotativos como los
Bonos Subordinados No Acumulativos.

x. Intereses devengados

Sin perjuicio del derecho del Emisor de suspender la generacion y pago de intereses para los Bonos Subordinados
No Acumulativos, los intereses se devengaran (i) desde la fecha de liquidacion de la compra del Bono, siempre que
ésta coincidiese con un Dia de Pago de Interés o con la fecha de emision del Bono, segun sea el caso, o (ii) en caso
de que la fecha de liquidacion no concuerde con un Dia de Pago de Interés o la fecha de emision del Bono, desde
el Dia de Pago de Interés inmediatamente precedente a la fecha de liquidacion (o fecha de emision si se trata del
primer periodo de interés). Lo desarrollado aplica tanto para los Bonos Rotativos como los Bonos Subordinados
No Acumulativos.

y. Suspension de generacion y pago de intereses para los Bonos Subordinados No Acumulativos

El Emisor tendra derecho a suspender el pago de intereses de los Bonos Subordinados No Acumulativos, uno o mas
periodos de interés si: (a) EI Emisor determina que esta en incumplimiento, o que dicho pago de intereses lo hara
incumplir con las obligaciones de hacer detalladas en la Seccion (IIT)(A)(mm) del presente Prospecto Informativo;
o (b) ocurre un Evento de Incumplimiento o Insolvencia.

En este caso, los Bonos Subordinados No Acumulativos no generaran ni acumularan intereses durante el periodo
de suspension de generacion y pago de intereses determinado por el Emisor.

La suspension no constituira un Evento de Incumplimiento de los Bonos Subordinados No Acumulativos.

La suspension no podra hacerse para periodos de interés en curso.

Cuando el Emisor decida ejercer este derecho, dara aviso previo a la Superintendencia del Mercado de Valores, a
la Bolsa de Valores de Panama y a los Tenedores, con no menos de quince (15) dias calendarios de anticipacion a
la fecha de inicio del Periodo de Interés subsiguiente, mediante Suplemento al Prospecto Informativo y/o mediante
aviso publicado en dos (2) periodicos de circulacion nacional por dos (2) dias consecutivos.

z. Fecha de Pago de Intereses

Los intereses de los Bonos se pagaran trimestralmente los dias treinta y uno de (31) de marzo, treinta (30) de junio,
treinta (30) de septiembre y treinta y uno (31) de diciembre de cada afio (en adelante los “Dias de Pago de Interés™),
y en caso de no ser este un dia habil, entonces el pago se hara el primer dia habil siguiente. Los Bonos
Subordinados No Acumulativos no devengaran intereses durante el periodo de suspension de intereses, cuando asi
lo establezca el Emisor.

27



aa. Sumas devengadas y no cobradas

Las sumas de capital ¢ intereses derivadas de los Bonos que no sean cobradas por ¢l Tenedor Registrado, o que no
puedan ser entregadas a este por el Agente de Pago y Registro segiin 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 devengaran intereses con posterioridad al Dia de Pago.

Toda suma de dinero que el Emisor haya puesto a disposicion del Agente de Pago y Registro para cubrir los pagos
de capital ¢ intereses de los Bonos y que no sea cobrada por el respectivo Tenedor Registrado luego de transcurrido
un periodo de ciento ochenta (180) dias habiles después de la Fecha de Vencimiento, Fecha de Pago de Interés o
Fecha de Redencion Anticipada, serd devuelta por el Agente de Pago y Registro al Emisor en dicha fecha, y
cualquier requerimiento de pago por parte del Tenedor Registrado con posterioridad a dicha fecha debera ser
dirigido directamente al Emisor, no teniendo el Agente de Pago y Registro responsabilidad alguna por la falta de
cobro en tiempo oportuno por parte del Tenedor Registrado.

bb. Prelacion

El pago de capital e intereses de los Bonos no tiene preferencia sobre las demds acreencias que se tengan contra el
Emisor, excepto por las prelaciones establecidas en este prospecto y por las leyes aplicables en caso de quiebra.

cc. Subordinacion y Existencia de acreencias con preferencia de los Bonos Subordinados No
Acumulativos

En caso de aprobarse la liquidacion y/o disolucion del Emisor o de declararse su quiebra, el pago del capital y de
los intereses causados y no pagados correspondientes a los Bonos Subordinados No Acumulativos estara
subordinado al previo pago de las demas acreencias no subordinadas, del Emisor. En consecuencia, en caso de
liquidacién y/o disolucion o quiebra del Emisor, los créditos no subordinados del Emisor tendran preferencia de
pago sobre los créditos derivados de los Bonos Subordinados No Acumulativos y estos a su vez sobre las sumas
que deban recibir los accionistas del Emisor con motivo de la quiebra, liquidacion o disolucion de este. En otras
palabras, el pago del capital y de los intereses causados y no pagados correspondientes a los Bonos Subordinados
No Acumulativos estara subordinado al pago del capital y de los intereses causados y no pagados correspondientes
a los Bonos Rotativos.

dd. Forma de pago del capital ¢ interés

Los pagos derivados de los Bonos se haran por intermedio del Agente de Pago y Registro designado por el Emisor
para tal fin.

El Emisor ha designado como Agente de Pago y Registro de los Bonos a Multi Securities, Inc. con oficinas
principales ubicadas en Via Espaiia, Edificio Prosperidad, Ciudad de Panama, Republica de Panama, de
conformidad con el Contrato para la prestacion de Servicios de Agente de Pago y Registro de los Bonos, cuya copia
reposa en los archivos de la Superintendencia del Mercado de Valores y estd disponible para la revision del publico
en general. La gestion del Agente de Pago y Registro es puramente administrativa a favor del Emisor.

En vista de que Multi Securities, Inc. no tiene acceso al sistema de compensacion del Banco Nacional de Panama,
las tareas de Agente de Pago y Registro las realizara a través de Multibank, Inc. Copia del Contrato de Suministro
de Servicios a Empresa Relacionada Dentro del Mismo Grupo Econdmico suscrito entre Multibank, Inc. y Multi
Securities, Inc. reposa en los archivos de la Superintendencia del Mercado de Valores y esta disponible al pablico
en general para su revision.
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El Agente de Pago y Registro se compromete a favor del Emisor a brindarle los siguientes servicios:

- Calcular los intereses devengados por cada Bono en cada Periodo de Interés de conformidad con los términos
y condiciones de los Bonos, el Prospecto Informativo y del Contrato de Prestacion de Servicios de Agente de
Pago y Registro

- Pagar con los fondos que para tal fin reciba del Emisor, los intereses y el capital de los Bonos a sus respectivos
tenedores (en adelante, los “Tenedores Registrados™) de conformidad con los términos y condiciones del
Contrato de Prestacion de Servicios de Agente de Pago y Registro y de los Bonos

- Llevar y mantener al dia, un registro, (en adelante, “el Registro™) de los Tenedores Registrados de los Bonos,
de acuerdo a lo establecido en la clausula tercera del Contrato de Prestacion de Servicios de Agente de Pago y
Registro

- Remitir al Emisor previo a la fecha de cada pago respectivo, un listado con los nombres de los Tenedores
Registrados de los Bonos y las sumas que les corresponde recibir en ese momento

- Realizar cualquier otro servicio que estuviera relacionado y fuera inherente al cargo de agente de pago, registro
y transferencia o cualesquiera otros servicios que ¢l Agente de Pago y Registro conviniera con el Emisor

- Distribuir entre los Tenedores Registrados la informacion financiera que el Emisor esta obligado a entregar de
conformidad con los Bonos

- Notificar por escrito al Emisor, a la Superintendencia de Mercado de Valores, a la Bolsa de Valores de Panama
y a los Tenedores Registrados sobre la ocurrencia de cualquier Evento de Incumplimiento o Vencimiento
Anticipado apenas tenga conocimiento de ello, no obstante que dicha causal pueda ser subsanada dentro del
periodo de cura, segun los términos y condiciones del presente Prospecto Informativo

- Informar a los Tenedores Registrados, a la Superintendencia de Mercado de Valores, a la Bolsa de Valores de
Panama, que no se pudo realizar el pago de interés y/o capital segiin corresponda a favor de los Tenedores
Registrados, por no contar con fondos suficientes para dicho pago, si a la llegada de la Fecha de Pago de
Intereses o la Fecha de Pago de Capital no hubiese recibido los fondos suficientes para realizar los pagos
programados

- Suministrar cualquier informacion o explicacion que requiera la Superintendencia de Mercado de Valores y
Entidades Autorreguladas

- Entregar, a requerimiento del Emisor, la lista de Tenedores Registrados en sus sistemas internos, cuando
cualquier institucion competente requiera el detalle de los Tenedores Registradores, hasta llegar al beneficiario
final

- Expedir una declaracion de vencimiento anticipado (la “Declaracion de Vencimiento Anticipado™), cuando asi
lo solicite cualquier tenedor y comunicar al Emisor, a los Tenedores Registrados, al Fiduciario, a la
Superintendencia del Mercado de Valores y de la Bolsa de Valores de Panama, S.A., la expedicion de una
Declaracion de Vencimiento Anticipado.

El Agente de Pago y Registro, se obliga a llevar y mantener actualizado el Registro. El Registro debera contener
la siguiente informacion:

- Nombre, domicilio y generales del Tenedor Registrado de cada Bono

- Numero total de Bonos emitidos a favor de cada Tenedor Registrado

- Para cada Bono emitido y en circulacion: monto, nimero y fecha de emision

- Para cada Bono cancelado: (a) detalle por redencion (incluyendo numero, fecha de cancelacion y monto);
(b) por reemplazo por Bonos mutilados, destruidos, perdidos o hurtados (incluyendo niimero, fecha de
cancelacion y monto); (c¢) por canje por Bonos de diferente denominacion (incluyendo niimero, fecha de
cancelacion y monto)

- Para cada Bono no emitido y en custodia: (a) detalle por series y nimero

Adicionalmente, el Agente de Pago y Registro mantendra la siguiente informacion en dicho Registro:
- Instrucciones de pago recibidas de los Tenedores Registrados



- Si pesa algin gravamen o medida cautelar sobre los Bonos
- Cualquiera otra informacion que el Agente de Pago y Registro, considere conveniente

El Registro estara abierto a la inspeccion de los Directores y Ejecutivos autorizados del Emisor, y de los
funcionarios de la Superintendencia del Mercado de Valores y de la Bolsa de Valores de Panamid, S.A.

EL Emisor hara sus mejores esfuerzos para proporcionar al Agente de Pago y Registro informacion general de
algin Tenedor Registrado al momento de efectuarse la primera emision, incluyendo nombre completo, nombre del
Representante Legal o persona autorizada para representar al Tenedor Registrado, direccion fisica y postal, nimero
de teléfono y telefax.

Mientras el Agente de Pago y Registro no hubiese recibido aviso escrito de parte del Tenedor Registrado o de un
representante autorizado de este, o alguna orden de autoridad competente indicando otra cosa, el Agente de Pago y
Registro reconocerd al ltimo Tenedor Registrado de un Bono como el tnico, legitimo y absoluto propietario y
titular de dicho Bono, para los fines de efectuar los pagos derivados de los Bonos, recibir instrucciones y para
cualesquiera otros propositos.

En el caso de Macro titulos emitidos y depositados a favor de la Central Latinoamericana de Valores, S.A.
(Latinclear), mediante crédito electrénico a favor del intermediario financiero o casa de valores con la cual el
Tenedor Registrado mantiene una cuenta de inversion.

Todo pago de capital ¢ intereses de un Bono Corporativo individual sera hecho, a opcion del Tenedor Registrado y
segtn haya sido comunicado por escrito a EI Agente Pago, Registro y Transferencia:: (i) mediante cheque de
gerencia emitido a favor del Tenedor Registrado del Bono, entregado en las oficinas principales de El Agente de
Pago y Registro; (ii) mediante crédito a una cuenta bancaria mantenida por el Tenedor Registrado del Bono con El
Agente de Pago y Registro; o (iii) mediante transferencia bancaria a la cuenta indicada por el Tenedor Registrado
del Bono a través del sistema ACH.. Cuando el Tenedor Registrado no haya escogido alguna de las formas de pago
antes mencionadas, el mismo se hara por medio de cheque. Si luego de entregado el cheque al Tenedor Registrado,
ocurre la pérdida, hurto o destruccion del cheque, la cancelacion y reposicion del mismo se regira de acuerdo a los
tramites establecidos por las leyes de la Repiiblica de Panama y todos los costos y cargos relacionados con dicha
reposicion correran por cuenta del Tenedor Registrado.

En caso que se escoja la forma de pago mediante crédito a una cuenta bancaria mantenida con el Agente de Pago y
Registro, el pago serd acreditado en la fecha de pago correspondiente sin costo al Tenedor Registrado. EI Emisor
asumira los costos y gastos asociados con pagos mediante transferencia electronica de fondos. En caso de transferencia
electronica de fondos, ni El Agente de Pago y Registro ni el Emisor seran responsables por los actos, demora u
omisiones de los bancos corresponsales involucrados en el envio o recibo de la transferencia electronica, que
interrumpan o interfieran con el recibo de los fondos a las cuentas del Tenedor Registrado. La responsabilidad de El
Agente de Pago y Registro se limitara a enviar la transferencia electronica de acuerdo a las instrucciones del Tenedor
Registrado, entendiéndose que para todos los efectos legales el pago de interés y/o capital ha sido hecho al Tenedor
Registrado y recibido satisfactoriamente por este en la fecha de envio de la transferencia.

El Agente de Pago y Registro , no serd responsable frente a el Emisor o al Tenedor Registrado por la retencion del
pago de intereses o del capital correspondiente a uno o mas de los Bonos Corporativos, si existiese una orden
judicial o de otra autoridad gubernamental competente que le obligue a retener dicho pago, o por mandato de la ley.
En caso de que el Agente de Pago y Registro , retenga el pago de capital o intereses de algin Bono Corporativo
notificara de ello a el Emisor inmediatamente.




Ni el Agente de Pago y Registro ni el Emisor tendran responsabilidad alguna frente al Tenedor Registrado o
terceros, cuando ejecute instrucciones que el Agente de Pago y Registro o el Emisor, segin sea el caso,
razonablemente creyese provengan del Tenedor Registrado de dicho Bono.

Toda suma de dinero que el Emisor haya puesto a disposicion del Agente de Pago y Registro para cubrir los pagos
de capital e intereses de los Bonos y que no sea cobrada por el respectivo Tenedor Registrado luego de transcurrido
un periodo de ciento ochenta (180) dias habiles después de la Fecha de Vencimiento, sera devuelta por el Agente
de Pago y Registro al Emisor en dicha fecha y cualquier requerimiento de pago por parte del Tenedor Registrado
con posterioridad a dicha fecha debera ser dirigido directamente al Emisor no teniendo el Agente de Pago y Registro
responsabilidad alguna por la falta de cobro en tiempo oportuno por parte del Tenedor Registrado.

El Agente de Pago y Registro y cualquiera de sus accionistas, directores, dignatarios o compaiiias subsidiarias o
afiliadas podran ser Tenedores Registrados de los Bonos y entrar en cualesquiera transacciones comerciales con el
Emisor o cualquiera de sus subsidiarias o afiliadas sin tener que rendir cuenta de ello a los Tenedores Registrados
de los Bonos.

Los gastos asociados a la materializacion de los Bonos deberan ser sufragados por el Tenedor Registrado que
solicite la materializacion.

ee. Titularidad miltiple sobre los Bonos

En atencion a lo sefialado en el Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999 y sus Leyes reformatorias,
cuando con relacién a un Bono exista pluralidad de tenedores, los derechos y obligaciones derivados de la titularidad
multiple se regiran de acuerdo a las reglas contenidas en la Ley 42 de 1984. En caso de que un Bono Corporativo
tenga dos o mas personas como su Tenedor Registrado, EI Agente de Pago y Registro y el Emisor seguiran las
siguientes reglas: si se utiliza la expresion “y” en el Registro, se entendera como una acreencia mancomunada y se
requerira la firma de todos los Tenedores Registrados de dicho Bono Corporativo identificados en el Registro; si se
utiliza la expresion “o” se entendera como una acreencia solidaria y se requerira la firma de cualquiera de los
Tenedores Registrados de dicho Bono Corporativo; y si no se utiliza alguna de estas expresiones o se utiliza
cualquiera otra que no indique claramente los derechos y obligaciones de cada uno, se entendera como una acreencia
mancomunada y por lo tanto se requerira la firma de todos los Tenedores Registrados de dicho Bono que aparecen

en el Registro.

ff. Depésito de los Bonos

A fin de cumplir con lo exigido en el articulo 153 — A del Decreto Ley 1 de 1999 y sus Leyes reformatorias, el
Emisor ha establecido el deposito previo de los Bonos ante Central Latinoamericana de Valores S.A. (“Latinclear™),
sociedad organizada y existente de acuerdo a las leyes de Panama, la cual cuenta con licencia otorgada por la
Superintendencia del Mercado de Valores para actuar como central de valores. El deposito se ha hecho mediante la
desmaterializacion de los Bonos.

gg. Titularidad de los Bonos segiin 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 y liquidacion de los Bonos desmaterializados. Por tal motivo, y para los fines del Registro de Tenedores
que sera llevado por el Agente de Pago y Registro , Latinclear sera el Tenedor Registrado de todos los Bonos
desmaterializados frente al Agente de Pago y Registro . Cuando se trate de Bonos que hubiesen sido emitidos de
forma fisica e individual a nombre de uno o mas inversionistas, las personas a cuyo nombre se emitan tales
documentos fisicos se considerardn Tenedores Registrados y seran considerados como tal por el Agente de Pago y
Registro . En consecuencia, todo pago derivado de los Bonos desmaterializados que el Emisor deba hacer por si
mismo o por intermedio del Agente de Pago y Registro, se hara a Latinclear en su condicion de Tenedor Registrado



de los mismos. En caso de emitirse Bonos de forma fisica, los pagos correspondientes a estos se haran directamente
a los titulares de estos que aparezcan en el Registro de Tenedores llevado por el Agente de Pago y Registro .

Latinclear fue creada para: (i) mantener valores en custodia para sus Participantes (los participantes de Latinclear
incluyen casas de valores, bancos y otras centrales de custodia, y podra incluir otras organizaciones); y (ii) facilitar
el traspaso la liquidacion y compensacion de transacciones de valores entre Participantes, a través de anotaciones
en cuenta eliminando la necesidad del movimiento de certificados fisicos.

Al recibir oportunamente cualquier pago de capital y/o de intereses de los Bonos, Latinclear acreditara las sumas
recibidas en las cuentas de aquellos Participantes que mantengan Bonos. Las sumas recibidas se acreditaran
proporcionalmente en atencion al monto de la inversion en los Bonos, de acuerdo a los registros de Latinclear. Los
Participantes a su vez, acreditaran las sumas recibidas en las respectivas cuentas de custodia de los inversionistas,
quienes ostentan la condicion de Tenedores Indirectos con respecto a los Bonos, en proporcion a sus respectivos
derechos bursatiles.

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

hh. Régimen de Tenencia Indirecta

El derecho de propiedad de las personas que inviertan en los Bonos y que se mantengan representados de forma
desmaterializada, estara sujeto al “Régimen de Tenencia Indirecta”, regulado en el capitulo Tercero del Titulo XI
del Decreto Ley 1 de 1999 y sus Leyes reformatorias, “por el cual se crea la Superintendencia del Mercado de
Valores y se regula el Mercado de Valores en la Republica de Panama™.

Bajo el Régimen de Tenencia Indirecta, el inversionista tendra el cardcter de “Tenedor Indirecto™ en relacion con
aquellos Bonos desmaterializados comprados a su favor a través de una casa de valores o un intermediario, y como
tal, adquirira derechos bursitiles sobre los Bonos de conformidad con lo dispuesto en el Decreto Ley 1 de 1999 y
sus Leyes reformatorias.

Tal como se explicd en la seccion anterior, el Emisor ha consignado los Bonos en Latinclear y  contratado a
Latinclear para actuar como custodio y central de valores para el traspaso y liquidacion de los mismos. Por lo tanto,
Latinclear sera el Tenedor Registrado de los Bonos desmaterializados y considerado por el Agente de Pago y
Registro y el Emisor, como el unico propietario de los Bonos desmaterializados, mientras que los inversionistas
seran considerados Tenedores Indirectos y como tales adquiriran derechos bursitiles sobre los Bonos, de
conformidad con lo dispuesto en la ley. El inversionista, en su condicion de Tenedor Indirecto de los Bonos podra
ejercer sus derechos bursatiles de acuerdo a la ley y a los reglamentos y procedimientos de Latinclear.

Latinclear ha informado al Emisor que tomara cualquier accion permitida a un Tenedor Indirecto de los Bonos
tinicamente de acuerdo a instrucciones de uno o mas Participantes a favor de cuya cuenta se hayan acreditado
derechos bursatiles con respecto de los Bonos y tinicamente en relacion con la porcion del total del capital de Bonos
sobre la cual dicho Participante o Participantes hayan dado instrucciones.

El inversionista que solicite que los Bonos que adquiera sean emitidos de forma fisica y a su nombre, no estara
sujeto al Régimen de Tenencia Indirecta.

ii. Transferencia de derechos bursitiles y Bonos emitidos fisicamente

Las transferencias de los derechos bursatiles reconocidos a los inversionistas que ostenten la condicién de
Tenedores Indirectos de los Bonos desmaterializados, depositados y custodiados en Latinclear y acreditados en las
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cuentas de los Participantes, seran efectuadas por Latinclear de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de
dicha entidad.

Cuando una solicitud escrita de traspaso de uno o mas Bonos Corporativos individuales sea entregada a el Agente
de Pago y Registro , éste cancelara dicho Bono Corporativo, expedira y entregara un nuevo Bono Corporativo al
endosatario del Bono Corporativo transferido y anotara dicha transferencia en el Registro de conformidad y con
sujecion a lo establecido en esta Seccion. El nuevo Bono Corporativo emitido por razén de la trasferencia serd una
obligacion valida y exigible del Emisor y gozara de los mismos derechos y privilegios que tenia el Bono Corporativo
transferido. Todo Bono Corporativo individual presentado a el Agente de Pago y Registro para el registro de su
transferencia debera ser debidamente endosado por el Tenedor Registrado mediante endoso especial en forma
satisfactoria a el Agente de Pago y Registro , teniendo ¢éste la opcion de que dicho endoso sea autenticado por
Notario Piblico. La anotacion hecha por el Agente de Pago y Registro en el Registro completara el proceso de
transferencia del Bono Corporativo. El Agente de Pago y Registro , podra no aceptar solicitudes de registro de
transferencia de un Bono Corporativo en el Registro de Tenedores dentro de los quince (15) Dias Habiles
inmediatamente precedentes a la fecha de pago de interés, a la Fecha de Vencimiento o Fecha de Redencion
anticipada. El Agente de Pago y Registro no anotara en el Registro la transferencia de un Bono Corporativo sobre
el cual exista algin reclamo, secuestro o embargo, o carga o gravamen, o cuya propiedad u otros derechos derivados
del Bono Corporativo sean objeto de disputa, litigio u orden judicial o de otra autoridad competente o si
razonablemente creyese no ser auténtico o genuino, siempre que tenga conocimiento de que existe dicho reclamo,
secuestro o embargo, o carga o gravamen, o tenga conocimiento que la propiedad u otros derechos derivados del
Bono Corporativo sean objeto de disputa, litigio u orden judicial o de otra autoridad competente.

Toda solicitud de traspaso de Bonos emitidos de forma fisica debera incluir una declaracion haciendo constar lo
siguiente:

1. Si la transferencia del Bono se produjo o no, a consecuencia de una enajenacion realizada a través de la Bolsa
de Valores de Panama, S.A., o de cualquier otra bolsa de valores autorizada por la Superintendencia del Mercado
de Valores. En caso afirmativo se presentara al Emisor documento que demuestre que la transaccion se realizd
a través de la respectiva bolsa de valores.

)

En caso de que el traspaso no hubiese sido realizado a través de la Bolsa de Valores de Panama, S.A., o de
cualquier otra bolsa de valores autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores, que el impuesto
sobre la renta sobre las ganancias de capital a que se refiere el literal (e) del articulo 701 del Codigo Fiscal, ha
sido retenido y remitido al Fisco por el comprador del Bono. En este caso, una copia original o autenticada de
la constancia del pago del impuesto retenido y hecho al Fisco debera presentarse al Agente de Pago y Registro.

Que el Tenedor se obliga a reembolsar al Emisor todas las sumas de dinero que este fuese obligado pagar al
Fisco en caso que la obligacion de retener, remitir y/o pagar dicho impuesto no hubiese sido cumplida; y

L

4. Si en la solicitud se indica que el traspaso no ha sido realizado a través de la Bolsa de Valores de Panama, S.A.,
o de cualquier otra bolsa de valores autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores, el Agente de
Pago y Registro podra hacer la retencion del impuesto que corresponda.

ji- Canje y Denominacion de los Bonos

Cualquier Tenedor Registrado de uno o mas Bonos Corporativos, podra solicitar al Agente de Pago y Registro que
le intercambie dicho Bonos Corporativos por uno o mas Bonos Corporativos de mayor o menor denominacion,
siempre y cuando la denominacion total de los Bonos Corporativos nuevos sea igual a la de los Bonos Corporativos
canjeados. La denominacion de los Bonos Corporativos expedidos en intercambio no podra ser menor de mil
dolares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América (US$1,000.00). La solicitud de intercambio
debera ser efectuada por escrito en forma satisfactoria a ¢l Agente de Pago y Registro y debera ser firmada por el
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Tenedor Registrado. La solicitud deberd indicar el nimero de Bonos Corporativos y la denominacion de Los
Bonos Corporativos que se desean intercambiar, y debera ser presentada en las oficinas principales del Agente de
Pago y Registro , ubicadas en Via Espaiia, Edificio Prosperidad, Ciudad de Panama, Republica de Panama. Dicha
solicitud, en caso de Bonos Corporativos individuales, debera ser acompaiiada por los Bonos Corporativos que se
desean intercambiar, debidamente endosados. Una vez presentada la solicitud de acuerdo a lo anterior, el Agente
de Pago y Registro , procedera a expedir e inscribir en ¢l Registro, el nimero de los Bonos Corporativos que le
corresponda a cada cesionario, de acuerdo a lo solicitado por el Tenedor Registrado.

kk. Firma de Bonos emitidos de forma fisica

Los Bonos que sean emitidos de forma fisica deberdan estar firmados de forma individual por el Presidente,
Secretario o Tesorero del Emisor.

Il. Eventos de Incumplimiento de los Bonos

Las obligaciones de los Bonos podran declararse de plazo vencido si el Emisor no cumpliese con cualquiera de las
siguientes obligaciones de hacer:

- Cumplir con el pago de capital e intereses de las obligaciones financieras presentes y futuras en las fechas
establecidas de pago

- Cumplir con las demas obligaciones establecidas en este Prospecto, los Bonos y demas documentos y contratos
relacionados con la presente oferta.

- Mantener una razon corriente igual o mayor a 1.00. Razon corriente significa, los activos circulantes divididos
entre los pasivos circulantes.

- Mantener una relacion EBITDA/Servicio de la Deuda igual o mayor a 1.00. EBITDA significa, la utilidad neta
derivada de las operaciones del Emisor (excluyendo ingresos no recurrentes y otros ingresos no operativos)
mas (i) gastos de depreciacion; (ii) la amortizacion de activos intangibles; (iii) pagos de intereses e (iv)
Impuestos (excluyendo el ITBMS) que se deducen al calcular la utilidad neta, preparados conforme a los IFRS
(“International Financial Reporting Standard”). Servicio de Deuda significa la suma de: (i) los pagos de
intereses de los préstamos bancarios, arrendamientos financieros y Bonos Rotativos; y (ii) los pagos
programados de los préstamos bancarios, arrendamientos financieros y Bonos Rotativos. La relacion
EBITDA/Servicio de la Deuda de los Bonos Garantizados se calculard del siguiente modo: Sumatoria del
EBITDA correspondiente a los cuatro (4) trimestres inmediatamente anteriores a la fecha del calculo dividida
entre Sumatoria del Servicio de la Deuda correspondiente a los cuatro (4) trimestres inmediatamente anteriores
a la fecha del calculo. La primera fecha del cdlculo de este indicador sera a mas tardar dos (2) meses después
del cierre del trimestre inmediatamente posterior a la fecha de emision de la primera Serie. El calculo de este
indicador se realizara con frecuencia trimestral. Mantener una razon de total de pasivos financieros a patrimonio
neto tangible igual o menor a 2.50 durante los afios fiscales 2016 y 2017 e igual o menor a 2.25 durante los
aios fiscales 2018 y en adelante. Patrimonio Neto Tangible significa el capital autorizado, mas las sumas
pagadas en exceso del capital (surplus), mas reservas y utilidades retenidas mas Bonos Subordinados No
Acumulativos mas cuentas por pagar a accionistas, segin se refleje en el balance general consolidado del
Emisor menos (i) rebajas y gastos en el capital; (ii) reevaluaciones de activos; (iii), sumas pagadas en exceso
sobre el valor de mercado de las inversiones; (iv) costos y gastos de inicio de operaciones; (v) goodwill; (vi)
gastos diferidos; (vii) cuentas por cobrar a accionistas; y (viii) cualquier otro rubro que sea tratado como un
intangible en el balance general del Emisor, todo lo anterior conforme a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera. La razon de total de pasivos financieros a patrimonio neto tangible fue 2.13 al 30 de
junio de 2016.

- Cumplir con las obligaciones adquiridas en el Contrato de Fideicomiso en calidad de Fideicomitente.



El Emisor podra subsanar dicho incumplimiento dentro de los diez (10) dias habiles a partir de la fecha en que
reciba la notificacion de incumplimiento (el “periodo de cura”). Este periodo de cura no aplicara para el caso en
que se decrete la quiebra del Emisor.

Declaracion de Incumplimiento

Al ocurrir cualquiera de los eventos de incumplimiento establecidos en este prospecto, se seguira el siguiente
procedimiento: Una vez se tenga noticias de la ocurrencia de cualquiera de los eventos de incumplimiento ya sea
por algin Tenedor Registrado, el Agente Fiduciario o el Agente de Pago y Registro, se notificara tal hecho al
Emisor, a los Tenedores Registrados, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa de Valores de
Panamad y a Latinclear . La notificacion se hara por medio del Agente de Pago y Registro e indicara el evento de
incumplimiento. Recibida tal notificacion por el Emisor, este tendré la oportunidad de subsanar el incumplimiento
dentro del periodo de cura a que se refiere la Seccion (III)(A)(Il), en los casos que aplique. Si el evento de
incumplimiento no es subsanado dentro del periodo de cura, cualquier Tenedor Registrado tendra derecho a declarar
de plazo vencido, todas las obligaciones de pago a cargo del Emisor derivadas de los Bonos de la serie de que se
trate. El (los) tenedor(es) Registrado(s) entregara(n) la declaracion de incumplimiento suscrita por €l (ellos) al
Agente de Pago y Registro, quien notificara de tal hecho al Emisor, a los Tenedores Registrados, al Fiduciario, a
la Superintendencia del Mercado y a la Bolsa de Valores de Panama. Queda entendido que el Agente de Pago y
Registro podra expedir una Declaracion de Vencimiento Anticipado de los Bonos en nombre y representacion de
cualquier Tenedor Registrado, sin solicitar su previo consentimiento. En la fecha de expedicion de la Declaracion
de Vencimiento Anticipado y sin que ninguna persona deba cumplir con ningin otro acto, notificacion o requisito,
todos los Bonos de la emision que en ese momento estén emitidos y en circulacion, se constituiran automaticamente
en obligaciones de plazo vencido.

La notificacion a los Tenedores Registrados se realizara a mediante por correo certificado o porte pagado a la
direccion que aparezca en el Registro o mediante dos publicaciones en dos periddicos de vasta circulacion en la
Repiblica de Panama. Las notificaciones por periddico seran efectivas a partir de la fecha de la segunda

publicacién. Si la notificacion es enviada por correo, se considerara debidamente dada en la fecha en que sea
franqueada, independientemente de que sea recibida por el Tenedor Registrado.

mm. Obligaciones del Emisor

Mientras existan Bonos emitidos y en circulacion, el Emisor se obliga a lo siguiente:

Obligaciones de Hacer:

1. Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A., dentro
de los plazos y de acuerdo a la periodicidad que establezcan dichas entidades, la siguiente informacion:

(ii) Informe de Actualizacion Anual (IN-A), los cuales deben ser entregados a mas tardar tres (3) meses
después del cierre de cada aiio fiscal.

(iv) Informe de Actualizacion Trimestral (IN-T), los cuales deben ser entregados a mas tardar dos (2) meses
después del cierre del trimestre correspondiente.

o

Notificar a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A., de
inmediato y por escrito, cualquier hecho de importancia en el desarrollo del negocio del Emisor, evento o
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situacion que pueda afectar el cumplimiento de sus obligaciones derivadas de los Bonos, tan pronto tenga
conocimiento del hecho.

3. Suministrar al Agente de Pago y Registro cualquier informacion financiera, razonable y acostumbrada, que
solicite.

4. Pagar de manera oportuna, todos los impuestos, tasas y demas contribuciones a los que esté obligado de
conformidad con las normas legales aplicables.

5. Cumplir con el pago de capital ¢ intereses de las obligaciones financieras presentes y futuras en las fechas
establecidas de pago

6. Mantener vigentes todos los permisos gubernamentales necesarios para llevar a cabo la operacion de
negocios del Emisor.

7. Cumplir con las demés obligaciones establecidas en este Prospecto, los Bonos y demas documentos y
contratos relacionados con la presente oferta.

8. Mantener una razon corriente igual o mayor a 1.00. Razon corriente significa, los activos circulantes
divididos entre los pasivos circulantes.

9. Mantener una relacion EBITDA/Servicio de la Deuda igual o mayor a 1.00. EBITDA significa, la utilidad
neta derivada de las operaciones del Emisor (excluyendo ingresos no recurrentes y otros ingresos no
operativos) mas (i) gastos de depreciacion; (ii) la amortizacion de activos intangibles; (iii) pagos de
intereses e (iv) Impuestos (excluyendo el ITBMS) que se deducen al calcular la utilidad neta, preparados
conforme a los IFRS (“International Financial Reporting Standard™). Servicio de Deuda significa la suma
de: (i) los pagos de intereses de los préstamos bancarios, arrendamientos financieros y Bonos Rotativos; y
(i) los pagos programados de los préstamos bancarios, arrendamientos financieros y Bonos Rotativos. La
relacion EBITDA/Servicio de la Deuda de los Bonos Garantizados se calculara del siguiente modo:
Sumatoria del EBITDA correspondiente a los cuatro (4) trimestres inmediatamente anteriores a la fecha del
cilculo dividida entre Sumatoria del Servicio de la Deuda correspondiente a los cuatro (4) trimestres
inmediatamente anteriores a la fecha del calculo. La primera fecha del cédlculo de este indicador serd a mas
tardar dos (2) meses después del cierre del trimestre inmediatamente posterior a la fecha de emision de la
primera Serie. El célculo de este indicador se realizara con frecuencia trimestral. Mantener una razon de
total de pasivos financieros a patrimonio neto tangible igual o menor a 2.50 durante los aiios fiscales 2016
y 2017 e igual o menor a 2.25 durante los afios fiscales 2018 y en adelante. Patrimonio Neto Tangible
significa el capital autorizado, mas las sumas pagadas en exceso del capital (surplus), mas reservas y
utilidades retenidas mas Bonos Subordinados No Acumulativos mas cuentas por pagar a accionistas, segin
se refleje en el balance general consolidado del Emisor menos (i) rebajas y gastos en el capital; (ii)
reevaluaciones de activos; (iii), sumas pagadas en exceso sobre el valor de mercado de las inversiones; (iv)
costos y gastos de inicio de operaciones; (v) goodwill; (vi) gastos diferidos; (vii) cuentas por cobrar a
accionistas; y (viii) cualquier otro rubro que sea tratado como un intangible en el balance general del
Emisor, todo lo anterior conforme a las Normas Internacionales de Informacion Financiera. La razon de
total de pasivos financieros a patrimonio neto tangible fue 2.13 al 30 de junio de 2016.

10. Cumplir con las obligaciones adquiridas en el Contrato de Fideicomiso en calidad de Fideicomitente}

El Emisor podra ser dispensado de incumplir las obligaciones de hacer a su cargo contenidas en los numerales 8 y
9 de esta Seccion (I1N)(A)(mm) del presente Prospecto Informativo y/o los Bonos, para lo cual se requerira el voto
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favorable de Tenedores que representen al menos el cincuenta y un por ciento (51%) del saldo a capital de los
Bonos emitidos y en circulacion de la serie de que se trate, segiin sea el caso.

W ) -

Obligaciones de No Hacer

No disolverse

No reducir su capital social autorizado

No efectuar cambios sustanciales en la naturaleza de sus operaciones ni en la composicion accionaria sin el
voto favorable de Tenedores que representen al menos el cincuenta y un por ciento (51%) del valor nominal
total o saldo a capital de los Bonos Rotativos emitidos y en circulacion. Queda entendido que cualquier cambio
en la composicion accionaria derivado de los planes de sucesion patrimonial de los tenedores de las acciones
comunes a la fecha del presente prospecto informativo se realizara sin necesidad de solicitar el voto favorable
de Tenedores que representen al menos el cincuenta y un por ciento (51%) del valor nominal total o saldo a
capital de los Bonos Rotativos emitidos y en circulacion.

No incurrir en mora ni incumplir cualquier otra obligacion que mantenga o llegue a mantener con los Tenedores
Registrados de los Bonos o con cualquier institucion financiera, por cualquier otro concepto.

No declarar ni pagar dividendos si el Emisor determina que estd en incumplimiento, o que dicho pago de
dividendos lo hara incumplir, con las restricciones financieras estipuladas en el presente Prospecto Informativo.

nn. Notificaciones

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

Multi Securities, Inc.

Via Espana, Edificio Prosperidad
Apartado Postal 0823-05627
Panama, Republica de Panama
Tel. (507) 294-3550, Fax (507) 264-4014
Atencion: Alma Lacayo

E-mail: Alma.Lacayo@multibank.com.pa

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

EMISOR
POWER GEN, S.A.

Via Panamericana, Sector Las Marfianitas, Edificio Power Gen
Apartado Postal: 0832-01665, World Trade Center
Panama, Reptblica de Panama
Teléfono: (507) 291-0010/30, (507) 271-4655/56
Fax: (507) 292-3467
Contacto: Eugenio Rodriguez
Correo-e: erodriguez@powergen.com.pa
Sitio Web: www.powergen.com.pa

Cualquier notificacion o comunicacion a los Tenedores Registrados podra ser hecha mediante cualquiera de las
siguientes formas: (i) envio por correo certificado o porte pagado, a la altima direccion del Tenedor Registrado
que conste en el Registro de Tenedores; (ii) publicacion de un aviso en dos (2) diarios locales de amplia circulacion
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en la Replblica de Panama por dos (2) dias calendario consecutivos; o (iii) entrega personal en el domicilio
designado por el Tenedor Registrado, con acuse de recibo; o (iv) via fax al nimero suministrado por el Tenedor
Registrado; o (v) por correo electrénico.

Si la notificacion o comunicacion es enviada mediante correo certificado o porte pagado se considerara como debida
y efectivamente efectuada a los tres (3) dias habiles siguientes a la fecha en que sea franqueada. En caso que la
comunicacion se efectiie por medio de anuncio publico, se entendera efectuada en la fecha de la segunda publicacion
del aviso. En caso de entrega personal, la comunicacion se entendera efectuada en la fecha que aparezca en la nota
de acuse de recibo, firmada por la persona a quien se le entrego dicha comunicacion. En caso de envio por fax, a
partir de la fecha que aparezca impresa por el equipo a través de la cual se trasmitio. En caso de correo electrénico,
la comunicacion se entenderé entregada en la fecha en que fue enviada.

00. Renuncia y Remocion del Agente de Pago y Registro

El Agente de Pago y Registro podra renunciar a su cargo en cualquier momento, sin responsabilidad alguna para el
Agente de Pago y Registro , mediante notificacion por escrito a el Emisor. Dicha notificacion indicara la fecha en que
dicha renuncia ha de ser efectiva, la cual no podrd ser menor de quince (15) dias calendarios contados a partir de la
fecha en que la notificacion sea recibida por el Emisor. No obstante, la renuncia del Agente de Pago y Registro no sera
efectiva bajo ningiin motivo hasta que el Emisor nombre un Agente de Pago y Registro sucesor y el mismo haya
aceptado dicho cargo en substancialmente los mismos términos y condiciones del Contrato. Sin embargo, si
transcurrido el término de los quince (15) dias calendarios antes sefialados, el Emisor no ha nombrado un Agente de
Pago y Registro sucesor, el Agente de Pago y Registro tendra la opcion de nombrar al Agente de Pago y Registro
sucesor por cuenta y en nombre del Emisor. No obstante lo anterior, la renuncia del Agente de Pago y Registro no serda
efectiva bajo ninglin motivo hasta que se haya nombrado un nuevo Agente de Pago y Registro y el mismo haya aceptado

dicho cargo.

En el ejercicio de sus obligaciones bajo el Contrato de Prestacion de Servicios de Agente de Pago y Registro, el Agente
de Pago y Registro solo respondera a el Emisor y a los Tenedores Registrados por los dafios y perjuicios causados a
estos por sus actuaciones en que haya mediado negligencia o culpa grave, o dolo.

El Emisor podra remover al Agente de Pago y Registro sin responsabilidad para el Emisor, en los siguientes casos:

(i) En caso de que el Agente de Pago y Registro cierre sus oficinas en la ciudad de Panamd;

(ii) En caso de que el Agente de Pago y Registro sea disuelto o caiga en insolvencia, concurso de acreedores o
quiebra; o

(iii) En caso de que el Emisor lo solicite mediante notificacion escrita a el Agente de Pago y Registro . Dicha
notificacion indicara las razones por la cual el Emisor solicita la remocion y la fecha en que dicha remocion ha
de ser efectiva, la cual no podra ser menor de quince (15) dias calendarios contados a partir de la fecha en que
la notificacion sea recibida por el Agente de Pago y Registro .

En caso de remocion del Agente Pago como Agente de Pago y Registro, el Emisor debera suscribir inmediatamente un
nuevo contrato de agencia substancialmente en los mismos términos y condiciones del Contrato de Prestacion de
Servicios de Agente de Pago y Registro.

pp- Duracion del Contrato de Prestacion de Servicios de Agente de Pago y Registro

El Contrato de Prestacion de Servicios de Agente de Pago y Registro se mantendra en vigencia mientras que existan
Bonos emitidos y en circulacion en la Republica de Panama y hasta la fecha en que ocurra el primero de los
siguientes eventos: (i) el vencimiento o redencion anticipada de todos los Bonos; (ii) al haberse efectuado el pago
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total de intereses y del valor nominal de todos los Bonos; (iii) en caso de que habiéndose producido la renuncia de
el Agente de Pago y Registro a su cargo de agente de pago y registro de los Bonos, el Emisor no hubiese designado
dentro de los quince (15) dias calendarios siguientes a esta renuncia, un nuevo agente en reemplazo del Agente de
Pago y Registro; (iv) Cualquiera de las causas establecidas en las leyes de la Repiblica de Panama.

Toda suma de dinero que el Emisor haya puesto a disposicion del Agente de Pago y Registro, para propositos de
esta emision y que no sea usada por el Agente de Pago y Registro, de conformidad con los términos del contrato,
serd devuelta por el Agente de Pago y Registro al Emisor tras la terminacion del Contrato de Prestacion de Servicios
de Agente de Pago y Registro, y cualquier requerimiento de pago por parte del Tenedor Registrado con
posterioridad a dicha fecha, debera ser dirigido directamente al Emisor, no teniendo el Agente de Pago y Registro
responsabilidad ulterior alguna.

En caso de darse por terminado el contrato por cualquier causa diferente a las establecidas en los numerales (i) y
(ii) anteriores, el Emisor publicara en un diario de circulacion en la Republica de Panama, por un dia, un aviso que
contenga ¢l nombre del nuevo Agente de Pago y Registro.

qq. Deterioro de Bonos emitidos fisicamente

Cuando un Bono emitido fisicamente se deteriore o mutile, el Tenedor Registrado de dicho Bono podra solicitar al
Emisor la emision de un nuevo Bono. Esta solicitud se debera hacer por escrito y entregarse al Agente de Pago y
Registro acompanada del Bono deteriorado o mutilado. Para la reposicion de un Bono en caso que haya sido
hurtado o que se haya perdido o destruido, se seguira el respectivo procedimiento judicial. No obstante, el Emisor
podra reponer ¢l Bono, sin la necesidad de procedimiento judicial, cuando considere que, a su juicio, es totalmente
cierto que haya ocurrido tal hurto, pérdida o destruccion. Queda entendido que como condicion previa para la
reposicion del Bono sin que se haya recurrido al procedimiento judicial, el interesado debera proveer todas aquellas
garantias, informaciones, pruebas u otros requisitos que ¢l Emisor y el Agente de Pago y Registro exijan a su sola
discrecion en cada caso.

rr. Prescripcion y Cancelacion

Prescripcion
Las obligaciones del Emisor bajo los Bonos prescribirin de conformidad con lo previsto en las leyes de la Repiblica
de Panama y los reglamentos y resoluciones de la SMV relativos a esta materia.

Cancelacion

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

Ley Aplicable
Tanto la oferta piblica de los Bonos como los derechos y las obligaciones derivados de estos se regiran por las

leyes de la Republica de Panama.

B. PLAN DE DISTRIBUCION

El Emisor ha designado a Multi Securities, Inc. con oficinas principales ubicadas en Via Espaiia, Edificio
Prosperidad, Ciudad de Panama, Republica de Panama, para actuar como agente colocador de los Bonos, de
conformidad con el contrato de prestacion de servicios celebrado entre las partes, cuya copia reposa en los archivos
de la Superintendencia del Mercado de Valores y esta disponible al piblico en general para su revision.
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Multi Securities, Inc. cuenta con licencia de casa de valores expedida por la Superintendencia del Mercado de

Valores, mediante Resolucion No. CNV-91-04 del 18 de mayo de 2004 e igualmente tiene derecho a operar un
puesto de bolsa ante la Bolsa de Valores de Panama, S.A. El agente colocador recibira, como retribucion por los
servicios que brindara a El Emisor, una Comision de Colocacion de un octavo por ciento (1/8%) sobre el monto
colocado, sin esfuerzos de venta de parte del agente colocador; o un medio por ciento (1/2%) sobre el monto
colocado con esfuerzos de venta por parte del agente colocador, en moneda de curso legal de los Estados Unidos
de América, mas el impuesto de transferencia de bienes y servicios (ITBMS9, la cual serd pagada una sola vez, la
cual podra ser deducida del monto a entregarse a El Emisor al momento de la liquidacion de la venta de los Bonos.

Los accionistas mayoritarios, directores, dignatarios, ejecutivos, administradores, sociedades afiliadas, subsidiarias
y controladoras del Emisor no intentan suscribir la oferta total ni parcialmente.

Los servicios de colocacion se prestaran sobre la base del mejor esfuerzo.
Multi Securities, Inc. no garantiza al Emisor la venta total o parcial de los Bonos.

Ni el Emisor ni el agente colocador han celebrado con terceras personas acuerdo alguno de suscripcion de los
Bonos.

La totalidad de los Bonos objeto de la presente oferta publica sera ofrecida al pablico general, sin ningun perfil
especifico. Ninguna parte de los Bonos estan asignados para su colocacion a un grupo de inversionistas especificos,
incluyendo accionistas actuales, directores, dignatarios, ejecutivos, administradores, empleados o ex- empleados
del Emisor.

La oferta publica de los Bonos solo esta siendo hecha dentro de la Republica de Panama.

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

C. MERCADOS

Los Bonos objeto de la presente oferta seran listados solamente en Bolsa de Valores de Panama, S.A., sociedad que
cuenta con licencia otorgada por la Superintendencia del Mercado de Valores para actuar como bolsa de valores en
la Republica de Panama. No se tiene previsto colocar, listar o registrar los Bonos en otras jurisdicciones o mercados
fuera de Panama, aunque el Emisor se reserva el derecho de hacerlo cuando lo estime conveniente.

D. GASTOS DE LA EMISION

Los gastos de la emision son los siguientes:

[} ()
Por unidad 1,000.00 7.24 992.76
Total 60,000,000.00 434,187.50 59,565,812.50
* Oferta inicial mas intereses acumulados (si la fecha de liquidacién no coincidiese con la fecha de emision o con
una fecha de pago de interés). Precio inicial sujeto a cambios.
** Incluye: comision de negociacion en mercado primario de la Bolsa de Valores de Panama, tarifa de registro por
oferta publica en la SMV, inscripcion en la BVP, codigo ISIN, mantenimiento anual de la BVP, inscripcion de
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valores en Latinclear, mantenimiento anual de Latinclear, comision de agente estructurador, comision de
colocacion, comision de agente de pago y registro y otros gastos.

Estos gastos estan desglosados de acuerdo al siguiente detalle:

Comision de Negociacion en Mercado Primario

Cifras Representadas en USS

Cantidad Neta
al Emisor
999.43
59,965,937.50

Negociacion en
piblico* la BVP

1,000.00 0.57

60,000,000.00 34,062.50

Precio al

Por unidad
Total

(*) Oferta inicial mas intereses acumulados, precio inicial sujeto a cambios.

Adicionalmente, el Emisor incurrira en los siguientes gastos aproximados, los cuales representan el 0.66688% del
total de la emision:

Cifras Representadas en USS
Periodicidad

Porcentaje

Comision o Gasto

Registro de valores en la SMV Inicio 18,000.00 0.03000%
Mantenimiento anual de la SMV Anual 9.000.00 0.01500%
Inscripcion en la BVP Inicio 250.00 0.00042%
Codigo ISIN Inicio 75.00 0.00013%
Mantenimiento anual de la BVP Anual 100.00 0.00017%
Inscripcion de valores en LATINCLEAR Inicio 1,000.00 0.00167%
Mantenimiento anual de LATINCLEAR Anual 200.00 0.00033%
Comision de agente estructuracion Inicio 30,000.00 0.05000%
Comision de agente colocador Inicio 300,000.00 0.50000%
Comision de agente de pago y registro Anual 8,500.00 0.01417%
Comision de administracion de agente fiduciario Anual 25,000.00 0.04167%
Comision inicial de agente fiduciario Inicio 5,000.00 0.00833%
Otros (mercadeo, publicidad, legales) Inicio 3,000.00 0.00500%
Total 400,125.00 0.66688%

E. USO DE LOS FONDOS

Los fondos netos de la venta de los Bonos, luego de descontar los gastos de la Emision, equivalen a US$
59.565.,812.50.

a) De los fondos netos que se obtengan de la venta de los Bonos: US$3.5000,000 seran utilizados por el Emisor
para cancelar la totalidad de las cuentas por pagar accionistas;

b) US$3,767,626 seran utilizados para cancelar parcialmente deudas financieras adquiridas con Banco General,
JLG Industries, Inc., Metroleasing, S.A., Multileasing Financiero, S.A., y Banistmo Leasing, S.A. a fin de
eliminar las hipotecas constituidas sobre algunos de los bienes muebles listados en la Seccion (III)(G)(1) del
presente Prospecto Informativo, previo a su traspaso al fideicomiso que garantizara los Bonos Rotativos:
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Pasivos Financieros al 30 de junio de 2016

; Monto de :
= . : Fecha de Saldo Antes de Ia 7o Saldo Antes de la
Banco Fasa de interés et SERTE cancelacion LT
yencimiento Emision il Emision
e

Préstamos
Metrobank 6.00% abr-18 $ 500,000 $ - S 500,000
Lineas de crédito
Banco General 5.00%6.75% nov-20 S 5014873 § 526,839 § 4,488,034
Scotiabank (citibank) 4.00% nov-16 $ 600,000 $ - $ 600,000
Banesco, S.A. 5.50%6.25% sep-16 $ 1,209,159 §$ - $ 1,209,159
Banvivienda 6.25% may-20 $ 1,147491 § - $ 1,147,491
Banesco, S.A. 5.50%-6.25% jun-17 $ 381,054 § - b 381,054
BCT- Bank International, S.A. 6.50%7% ago-19 $ 418314 § - $ 418,314
Banco Panama, S.A 6.50%7.75% ago-18 $ - $ - 3 -
Banco Panama, S.A 4.625% ago-18 $ 200,000 $ - 8 200,000
JLC Industries Inc. 4.85%-5.03% may-18 $ 1.527493 § 985742 § 541,751
Sub-total S 10.498.383 $ 1,512,581 § 8,985.803
Arrendamiento financicro
Metroleasing, S.A. 6.25%7.50% sep-19 $ 3,773,986 $ 1,803,442 § 1,970,544
Multileasing financiero, S.A. 5.50%-6.26% dic-20 $ 3.871,995 $ 77,238 $ 3.794.757
Caterpillar Crédito, S.A. de CV 5.50% sep-20 S 2.817.886 $ 2.817.886
Banistmo Leasing, S.A. 6.25% oct-21 $ 1.852.814 $ 374364 § 1,478,450
Sub-total S 12,316,681 $ 2255045 § 10,061,636
Total S 23,315,064 S 3,767,626 S 19,547,439

¢) El monto remanente de los fondos netos de la venta de los Bonos, que equivale a aproximadamente
US$52,298,186.50 sera utilizado por el Emisor para capital de trabajo, inversion en terrenos, maquinaria,
mobiliario y/o equipos, y/o reestructurar deudas y/o compromisos financieros. Correspondera a la
administracion del Emisor decidir sobre el uso de los fondos, en atencion a las condiciones de negocios y
necesidades financieras de la empresa, asi como también en consideracion a los cambios que pudieran darse en
relacion con las condiciones financieras de los mercados de capitales.

F. IMPACTO DE LA EMISION

Si la totalidad de ésta Emision fuera colocada, la posicion financiera del Emisor quedaria de la siguiente manera:
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Al 30 de junio de 2016
Antes de la

Después de la

Emision Emision
Pasivos y Patrimonio
Pasivos Corrientes
Cuentas por pagar proveedores 702,357 702,357
Pasivos acumulados por pagar 239911 239911
Préstamos por pagar 5,039,347 3,526,766
Arrendamiento financiero 2,579,712 324,667
8,561,327 4,793,701
Pasivos No Corrientes
Préstamos por pagar 5,959,035 5,959,035
Arrendamiento Financiero 9,736,969 9,736,969
Prima de antigiiedad 105,575 105,575
Cuentas por pagar accionistas 3,500,000 0
Bonos Corporativos 0 60,000,000
Cuentas por pagar a compaiiias relacionadas 961,313 961,313
20,262,893 76,762,893
Total de pasivos 28,824,220 81,556,594
Patrimonio
Capital emitido 2,310,000 2,310,000
Impuesto complementario -158,371 -158,371
Utilidades no distribuidas 5,368,877 5,368,877
Total de patrimonio 7,520,505 7,520,505
Total de Pasivo y Patrimonio 36,344,725 89,077,099
Relacion Pasivos Totales/Capital pagado 12.48 35.31
Relacion Pasivos Totales/Patrimonio total 3.83 10.84

G. GARANTIA

Las obligaciones a cargo del Emisor derivadas de los Bonos Subordinados No Acumulativos no cuentan con
garantia alguna, sea real o personal.

El Emisor garantizara las obligaciones derivadas de los Bonos Rotativos a ser ofrecidos, mediante la constitucion
de un Fideicomiso de Garantia a ser administrado por The Bank of Nova Scotia (Panama) S.A. en calidad de
Fiduciario. Este Fideicomiso de Garantia s6lo amparara los Bonos Rotativos de la presente emision.

La informacion que se presenta a continuacion es un resumen de los principales términos y condiciones del Contrato
de Fideicomiso. El inversionista potencial interesado debe leer esta seccion conjuntamente con la totalidad de la
informacion contenida en el presente Prospecto Informativo, asi como el Contrato de Fideicomiso.
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a) Tipo de garantia:
El fideicomiso estara constituido por garantias reales.
b) Ley aplicable:

El Fideicomiso se regira por las leyes de la Republica de Panama.

¢) Lugar de constitucion:

El Contrato de Fideicomiso se constituira en la ciudad de Panama, Republica de Panama, a mas tardar dos (2) dias
habiles antes de la Fecha de Oferta Inicial.

El domicilio del Fideicomiso estara ubicado en las oficinas principales del Fiduciario, actualmente ubicadas en
Torres de las Américas, Torre A, Piso 6, San Francisco, ciudad de Panama, Republica de Panama.

El Fideicomiso se constituira en la ciudad de Panama, Capital de la Reptiblica y Cabecera del Circuito Notarial del
mismo nombre. Una vez inscrito el Fideicomiso, se remitira una copia a la Superintendencia de Mercado de Valores.

d) Designacion del fiduciario:

El Emisor ha designado a The Bank of Nova Scotia (Panama) S.A. para actuar como Fiduciario del Fideicomiso de
Garantia.

El Fiducario cuenta con licencia fiduciaria para ejercer el negocio de fideicomiso en o desde la Republica de Panama
de acuerdo a la Resolucion FID No. 010-2010 del 14 de septiembre del 2010. El Fiduciario no ha sido objeto de
sancion por parte de la Superintendencia de Bancos de Panama.

e) Relaciones comerciales entre el fiduciario, sus afiliadas y subsidiaras con el Emisor:

A la fecha de la presente solicitud, | Emisor mantiene un préstamo bancario con Scotiabank (Citibank), la cual es
una sociedad afiliada del Fiduciario. El saldo ascendié a US$600,000 al 30 de junio de 2016.

Ni el fiduciario, ni sus afiliadas, ni sus subsidiarias, ni su persona controladora es tenedor de valores del Emisor.
Tampoco se estima que ni el fiduciario, ni sus afiliadas, ni sus subsidiarias, ni su persona controladora sean
tenedores de los valores objeto de la solicitud.

f) Datos del Fideicomitente: El fideicomitente sera el propio Emisor.
g) Notificaciones:

Todas las notificaciones y avisos al Fiduciario que se requieran conforme al Contrato de Fideicomiso deberan, salvo
disposicion en contrario para casos especificos, constar por escrito (incluyendo, fax) y ser entregados personalmente
o enviados mediante correo certificado, o por servicios de courier o fax (con copia al correo electronico de la parte
a ser notificado) a la siguiente direccion: Torres de las Américas, Torre A, Piso 6, San Francisco, Republica de
Panama. Apartado 0832-02231 Panama. Teléfono: 507-2827900. Fax: 507-2827901. Correo Electronico:
christy.lopez@pa.scotiabank.com / alejandro.deycaza@pa.scotiabank.com. Atencion: Sra. Christy Lopez /
Alejandro De Ycaza.

Todas las notificaciones y avisos al Emisor que se requieran conforme al Contrato de Fideicomiso deberan, salvo
disposicion en contrario para casos especificos, constar por escrito (incluyendo, fax) y ser entregados personalmente
o enviados mediante correo certificado, o por servicios de courier o fax (con copia al correo electronico de la parte
a ser notificado) a la siguiente direccion: Via Panamericana, Sector Las Maiianitas, Edificio Power Gen. Apartado
Postal: 0832-01665, World Trade Center. Panama, Republica de Panama. Teléfono: (507) 291-0010/30, (507) 271-
4655/56. Fax: (507) 292-3467. Persona de contacto: Eugenio Rodriguez. Correo electronico:
erodriguez@powergen.com.pa. Sitio Web: www.powergen.com.pa.

h) Bienes del fideicomiso:
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Los Bienes Fiduciarios seran todos aquellos dineros, bienes y derechos que, de tiempo en tiempo, sean traspasados
al Fiduciario por el Emisor para que queden sujetos al Fideicomiso, y los que se deriven de éstos, incluyendo, sin
limitacion, los siguientes:

i. LLa suma de mil dolares (US$ 1,000.00) que sera entregada al Fiduciario como contribucion inicial, y la
cual serd depositada en la Cuenta de Fideicomiso;

ii.  Primera hipoteca sobre bienes muebles del Fideicomitente, que representen al menos ciento veinticinco por
ciento (125%) del Saldo Insoluto de todas las Series de los Bonos Rotativos emitidos y en circulacion, éstas
garantias reales las cuales se constituyen a favor del Fiduciario por medio de un Contrato de Hipoteca de
Bien Mueble, que debera ser suscrita dentro de los noventa (90) dias calendarios siguientes a la Emision de
la correspondiente serie;

iii.  Los dineros, bienes y derechos que produzcan los Bienes Fiduciarios en concepto de ganancias de capital,
intereses, créditos, indemnizaciones u otro concepto; o que resulten de dichos Bienes Fiduciarios por razon
de ventas, permutas, canjes o por cualquiera otra razon, después de que haya ocurrido algin evento de
vencimiento anticipado por virtud de los Bonos Rotativos -y demas documentos de la Emision y el Agente
de Pago y Registro haya notificado a el Fiduciario la declaracion de vencimiento anticipado. Quedan
excluidos de este literal los dineros, bienes y derechos que produzcan los contratos de arrendamiento
suscritos entre el Emisor y sus Clientes en fechas anteriores a la fecha de declaracion de vencimiento
anticipado.

iv.  Las polizas de seguros por el monto que resulte mayor entre (a) el ochenta por ciento (80%) del valor de
avalio de los bienes muebles fideicomitidos o (b) el 100% del valor en libros de los bienes muebles
fideicomitidos las cuales seran endosadas por el Fideicomitente a favor del Fiduciario; en un plazo no
mayor de treinta (30) dias calendarios, siguientes a la Emision de la correspondiente serie de Bonos
Rotativos.

v.  Cualesquiera otras cuentas bancarias o de inversion que de tiempo en tiempo establezca el Fiduciario para
el cumplimiento de su encargo Fiduciario bajo este Contrato de Fideicomiso; y

vi.  Cualesquiera otros dineros, bienes o derechos que, de tiempo en tiempo, se traspasen al Fiduciario para que
queden sujetos al Fideicomiso.

i) Dedarse el caso de requerir la fiduciaria ejecutar las garantias hipotecarias de los bienes muebles, sera necesario
esperar el vencimiento del contrato de arrendamiento con el contratista, para poder obtener el bien mueble y
proceder a liquidarlo.

j) Los bienes muebles del Emisor que seran traspasados inicialmente por el Emisor al Fiduciario para que queden
sujetos al Fideicomiso se detallan en el literal (I) de la presente Seccion (I11)(G) del presente prospecto
informativo.

k) Propietario de los bienes que se daran en fideicomiso:
El Emisor podra traspasar dineros, bienes y derechos para que queden sujetos al Fideicomiso.

El Fiduciario quedara investido del titulo de propiedad de las sumas de dinero que le entregue el Emisor, con el
unico objeto de destinarlas a los fines del Contrato de Fideicomiso.

) Detalle de los Bienes Muebles que constituiran el fideicomiso:

El Informe de Avalio de los Bienes Muebles fue elaborado por la empresa Panamericana de Avalios, S.A., con
fecha de octubre 2016.

Panamericana de Avalios, S.A. fue fundada en 1982 por un grupo de profesionales con vasta experiencia en el
ramo de la Industria, Finanzas y Construccion, con el fin de llenar una sentida necesidad en el campo de la valuacion
técnica y economica. El proposito de la empresa es brindar, en forma objetiva y técnica, los servicios de Avalios,
Inspecciones, Peritaje y otras formas de valuacion, para la consecucion de créditos bancarios, establecer valores de
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reemplazo para la contratacion de polizas de seguros, traspaso de bienes y otras necesidades de la empresa
moderna. Sus informes son solicitados y aceptados tanto en el sector piiblico como el privado, sirviendo a Entidades
Autonomas y del Estado, al igual que Bancos, Compaiiias de Seguros y Firmas de Auditoria, tanto en el plano local
como en el internacional. El Ing. William R. Herron Jr., Presidente de Panamericana de Avaluos, S.A., es Ingeniero
Mecianico (Licencia No.74-16-16), graduado de Villanova University ubicada en el Estado de Pensylvania, Estados
Unidos de Norteamérica, habiendo tomado cursos de Post-Grado y seminarios tanto localmente como en el
extranjero en distintas disciplinas académicas. El Ing. Herron es un experto avaluador tanto de bien inmueble como
equipos y maquinarias con mas de 30 afios de experiencia prictica. Regularmente dicta cursos y seminarios sobre
las técnicas de la valuacion en el mercado local, habiendo dictado estos seminarios en la Asociacion Bancaria,
Camara de Comercio, asi como para la Contraloria de la Repiblica y al Ministerio de Economia y Finanzas, es
miembro y evaluador certificado del International Real Estate Institute, miembro de National Association of Real
Estate Appraiser, miembro del Instituto de Valuaciones y Peritajes de Panama (IVAPPAN.), miembro de
International Who’s Who of Professional del cual fue electo Miembro del afio del 2007, Miembro de la Asociacion
Panamena de Corredores y Promotores de Bienes Raices (ACOBIR) y miembro del National Cargo Security
Council (NCSC).

La tabla a continuacion fue elaborada el 17 de enero de 2017 y contiene los bienes muebles que constituiran el
fideicomiso y que aparecen descritos en el Informe de Avalio elaborado por la empresa Panamericana de Avaluos,
S.A., con fecha de octubre 2016.

Es importante tomar nota de lo siguiente:

- Referencia # | son bienes fiduciarios que garantizaban obligaciones financieras mantenidas con Banco Panama
y JLG Industries en la fecha de avaliio (octubre 2016) pero que dichas obligaciones financieras han sido
canceladas a la fecha de elaboracion de la tabla (enero 2017).

- Referencia # 2 son bienes fiduciarios que garantizaban obligaciones financieras mantenidas con Banco Panama
y JLG Industries en la fecha de avalio (octubre 2016) pero que garantizan obligaciones financieras con Banco
General, Banistmo, Multileasing y Metroleasing a la fecha de elaboracion de la tabla (enero 2017).

- Todos los bienes muebles cuentan con péliza de cobertura.

- N/D significa que el Emisor no ha asignado nimero de flota al bien mueble. Dichos bienes muebles se
identifican en el avalio de octubre de 2016 y en la poliza por el nimero de serie.

- N/A significa "no aplica", es decir, que no es necesario incluir un nimero de referencia.

- Los bienes muebles con numero de flota 3202, 3203, 3160, 3163, 3157, 3230, 3231, 3235, 3236 y 3237, se
identifican en el avaltio de octubre de 2016, por su nimero de serie.

- El financiamiento de equipos de JLG Industries ha sido incluido en la columna Garantiza Obligaciones
Financieras a pesar de que JLG Industries es un proveedor y no una entidad bancaria, debido a que dichos
financiamientos estan categorizados como préstamos por pagar en los estados financieros del Emisor.

Pagma |
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JLG Londwtrars Cancelads - POWER GEN Plevador Flecwwn de Tpers na AHILE 45.000| Ocndbee 2016 i
JLG Inedutracy Conerlada - [ POWER GEN Elevador Flécmaoo de Tpera nG A069LE 45,000 Oundbwe 2018 !
JLG Industren Cancelado - -POWER GEN Elevador Electneo de Tpera LG 2SISES E000, Octabre 2016 1
JLG Indtrnes | Concelada . POWER GEN Elevador Elértres de Tyera na 10eOLF 13.500] Ochabwe 2018 ]
JLG Tncdutrwes Cuncelads - [POWER GEN Elevador de ploma artculads de 60 nG SOAT 93,500 Censbre 2016 ]
JLG Trudustraes Cancelads - POWER GEN Flrvador de phoma araculada de 60 Lo S00AT 95,000, Ocndare 2016 !
0100162218 L0 Industrrs Cancelada - POWER OEN Fleyador de phana ariculads de 63 no #00A1 S4,000] Octubre 016 1
0300142217 TLG Tsdustraes Cancelada - POWER GEN Elevador de phama saculada de 60 }l‘l.ﬂ S00A] 90,000, Ocnabre 2016 !
0200212904 sl Cancrlada - POWER GEN Elevador Elictncs de Tpera naG JBIEFS 16.000| Octaber J016 1
| osoolsire? JLO lonbintroes Caneelaks - POWER GEN Elevador de phama arnculada de 13 P.ﬂ A40AJ 511 &§5.000) Chmabre 2018 ]
| paoalsies LG Inchntrrs Cancrlada - POWER GEN Elevador de phana artculads de 1% no 150A1 811 47390 Octubwe 2016 ]
| 0i00isie00 JLG Induwtres | Cancelada . [POWERGEN Flevador de phums araculads de 18 na 180A1 1T 69,000 Ocndbee 2018 1
| OR0L8IE] TLO Induntreey Cancelada - [POWER OEN Flevador de phama sroculada de 15 lﬂ.ﬁ AR ST 63,000, Chmulbwre 2016 ]
| BOOD1AIR0C TLG Induvtrrs Cancrlada - POWER GEN Elrvador de phama armodads de 4% na AOAT SI1 67200 Octuder J016 1
| 01600004771 bt Canerlada - POWER GEN Manpalador Telescopuos (Telchander) l]'l.ﬂ GA-l2A 13,400, Octalbwr 2016 ]
| o010 Pl Paemi Cancelada _ Blevador de phama artculada de 45 )n.o 1401 81T 68.800] Ccnabee 2016 1
| DAO01*0214 [Ty — Cancelado Flrvador de phoma sraculads de 19 G %A1 ST B5.000| Octaber 2016 1
| 30170218 Flevador de phomas arsculada de 13 ]]'Lﬂ A40Al 1L 87700 Ocnbre 2018 I
0300170318 Flevador de plhama artculads de 15 Fm [E ] 64,800 Ciembre 2016 1
03001 0319 Flevador de phams arcdads de 18 FLG 440A0 81T 67,000 Ocbee 018 1
00l Motes Flevador de ploma artculada de 45 G A4AL ST 738 Cuemabwe 2016 2
03000 Elevador de phama sroculada de 34 na A10AT ST 67900, Octulee 2018 2
o0ty Elevador de phama sraculada de 45 LG 140 s11 87280 Ocruber 2018 2
olo01Talle Pl Pasotemd Cancelads - POWER GEN Flevador de phoms artulads de 1% G ALAJ 51T A7.500) Oewubre 2018 I
[ e 1) P Pammad Cancriade - POWER GEN Elevador de phana sraculads de 4% .G A5aA0 811 54,900 Octubwe 2006 1
030017471 ] Cancelada - POWER GEN Elrvador de pluma artculada de 60 ILG SO0AJ SIT 93,800 Oendwe 2018 1
0300170831 L e Cancrlada - POWER GEN Elrvador de phoma srcdada de 60 naG SO0AT ST 100,000 Ocrober 2016 ]
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D1e00f 1T TLG Indistrars POWER GEN Mangpulador Tebescopicn (Telchandier| FLG G10-43A 90,000 Octubre 2018 NA

Dl80011 38 T1.0 Incesatraes POWER OEN Manpolador Trlrwoipace ( Trlchandier ) LG G10-43A 0,000 Octubee 018 NA

0160091167 JLG Indostnes POWER OEN Mamgradaddor Trlewcopacn (Trichand no Glo-ua F5.000| Ocrubee 2016 XA
Cancelads - |POWER GEN Compactadon viesons LG BW 111080 §4.000| Octubre 2014 1
Cancrlada - POWER GEN & Auntang 2054 1
Cancrlado - POWER OEN b 5 Mantang 0t 1
11 Cancelads . [rowrmoEd Macargader Mastany o 1
218 MMCO2OSD00T1 105 | Fusrs Pasns Cancrluds - POWER GEN M L Mastang 2018 ] 1
X MMCDI0FD001 1109 POWER GEN Mescargedor Mmtmy 204 | 1
2 MMCO2024G000 | POWER GEN Mg 04 1
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s 21898 POWER GEN | Maw Eacavadors Mudrbules sobre onags & goea [ICH 3030 ZTS 43,500 Octubee 2016 1
p 2021862 POWER GEN | Mew Excrvadors Hudraubca sobre orsga de goma {ICR #0M ITS 44000 | Octubre 20148 1
227 202189 POWER GEN | Mam Farwvadors Hadrindeea sobrre ormgs de gowma )R $030 ZTS 44,000, Ocndwe 2016 1
238 2021904 POWER GEN | Mani Excavadors Hudriukea wobee onaga de goma [ICH ¥ 2TS | 44,300 Octubre 2016 1
218 2021900 POWER GEN | M Facwvadors Hadriubea sobrr oragy de goma |ICR M ITS | $0,000| Octubre 2015 1
i 2021903 POWER GEN | Men Fremvadors Halrinkes wbre orsga de gpama | WCR 8030 ZTS 20,000 Oerubee 2016 1
2 2021902 POWER GFN | Maw Encavadons Hudriobos sobre onaga de poma |01 BOS ZTS 40.000| Dctubwe 2018 1
2 POWER GEN Flrvador de phama artculads de 60 TLG 00 100,000 | Ocrubee 20146 1
POWER OEN Elevadar de phuma artculada de 60 na H00A] 101,500 Ocraber 2016 ]
POWER GEX Flevaddor de phusna arsculads de 60 LG BO0A] 95,000 Ocrabee 218 1
POWER OEN Elevador de phomas artculada de 60 LG #00A) 100,000 | Oucrsbes 2016 1
0500180015 POWER GEN Flevidor de phama arwoulada de 14 na 4%0AT ST #3.400) Ocnabee 2016 1
POWER GEN Elrvador de phons srncudada de 15 LG A40AJ ST 89.000| Cctuber 2014 1
030018001 POWER GEN Elevador de phana arnculads de 1¢ na 450A) ST 69,000 Octubee 2016 1
i POWER GEN Flevador de phoms artcudads de 15 ]J‘I.G A40Ad ST &9.400| Cerubre 2018 1
B0 | 100 TR GEN Elevador Etrtren de Topera LG 190;RS 11000 Octuber 2016 1
BIO0O1 1041 POWER GEN Flevador Ekctncn de Tpera tl,ﬂ 1902R8 11,200 Owrubee 2014 1
RO0alaTil PORFR GEN Elevador Fléctraco de Tyera LG 193208 11,000 Ocnaber 2016 1
B2000 10988 POWER GEN Flevador Elictnes de Tgers JLG 19088 | 11000 Octubee 2018 1
AIO0aIaTI] POWER GEN Elevador Elbctran de Tyera .G RS | 11,000 Oenbee 2018 1
BIOET07S POWER GEN Elevador Electro de Tpern na 1S | 11,000 Ocoubre 2016 1
BI000 1w POWER GEN Flevador Fléictneo de Tyera JLG 190205 | 11.200] Oevubee 2014 (]
RI0001080% POWER OFN Flrvador Flevarns de Tyma G 191208 11,000| Oxctuber 2016 1
. POWER OEN Flevadsr Elctraes de Tpers FLG 191IRS 11.000] Ocrubee 2018 1
L2000 10861 POWER OEN Elevador Elecacn de Tyera Lo 1912RS 11000 Owsbee 2016 1
POWER GEN Elevador Elevinen de Tpera LG 19LRS 11.000] Ogtubee 2014 1
BIO0010929 POWER GEN Elevador Electren de Tyers G 19RS | 11,000) Octabee 2018 1
B, POWER GEN Flevador Elertnen de Tyems il'l.ﬂ 19088 | 11,000, Ocnibre 2016 1
RIO00109%9 POWER GEN | Elrvador Flicinco de Tyera no 19128 11000 Ocnubre 2014 1
Boooollidet POWER OEN Elevador Electnco de Tyera LG JlRs 17,000 Oceabwe 2018 2

LA TIETE POWER GEN Elevador de phuma arsoulads de 60 nG HO0AT 106,300 Oceober 2016 NA

POWER GEN A T JLG G0-40A 120,000 Ocuadie 2018 NA

| 140048428 POWER OEN M daddor Trirsoipace | Trichand jLde) C0=41A 129,000 Octubee 2016 NA

| Ao 183400 POWER GEN Elrvador de plurna arculada de 60 Ina s00A) 108.000| Ocrabwe 2016 NA

| L] POWER GEN Elevador dr phoms artwrulada de 60 o L 108,000 Ocebee 2014 N A

| 3001839 POWER GEN Elevador de phuma sravulads de 60 LG sooAl | 107,800 Octubee 20146 NA

| 01D POWER OEN Flrvador de plana sraculads de 60 o so0A) | 100,000 | Ocndee 2016 NA

| AR POWER GEN | Elevador de phana armwubals de 60 LG SO0 | 108,000, Octubee 214 NA

1 MaieyT POWER GEN Elevador de phuna artculada de 45 LG s | 0,000 Dctubee 2018 NA

| M1 POWER GEN Elevador de phama arculada de 14 LG 44000 70,000 Octubrr 2014 NA

| 300iaY18) POWER GEN Elevador de plumns srculads de 45 ILG ol 0.000| Octubee 2018 NA

| L TEVEN POWER GEN Flevador de phuma ariculads de 1% inG 401 £9.230) Denibre 2018 KA

I01EH M POWER GEN Elrvador de plums artsculada de 49 Ina ot 0000, Octubre 2016 NA

160058227 POWTR GEN | Mumpalador Trlescipaco (Tekchand, na GA-dZA #5000 Octuber 2016 NA

POWER GEN Masspulacor Telescipaco [Tekebandier) TG G124 88,400 Octubre 2018 NA

POWER GEN Mangualador Trlesoipaco (T elebandler | no [ Y 91,500 Ocrabee 2016 NA

POWER GEN Mamplacdor Telescipacn (Telchand no GhdIA 9,000 Ocbre 2016 NA

POWER GEN | Mangdador Trkescopao e Cad A §9.000] Ocmibre 3016 NA

1600582 40 POWER GEN | Marspalador Trk wn | Telebandl LILG O 95,900 Dctiber 2016 NA

1AODYEIEE m‘mﬂﬂi-’ Mamipulador Trlescipaco (T ebehander | LG el 1A 91,000 Octubre 2018 NA

O a4 00 POWER OFEN Aempudador Trlescopae i Trichandler | o Glo-4IA 119.000) Ocniber 2016 NA

o1E008E00 POWER GEN M bador Telewdpace (Telrbandler ) no Glo-41A 110,000, Ochabee 2018 NA i
0160008878 POWER GEN | Mampulador Telewcipaeo (Trichandler) |10 Glo-1IA 116,500 Ocnabre 2018 T
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| 0160059030 | JLG Indhustraes 10042 POWERGEN | Masgulador Tek { Tcirharath na 06124 95.000] Ocrabee 2016 NA

[ LG Inchastraes 19042 | POWFRGEN Masspuackr Telescigacn (Tebchandler) no CH-2A 93000 Octubre 2016 KA

| ousoosaiTi TG Indantraes 14041 |POWER GEN Manspulador Telewtpaen (Telchandler) G O6-L2A 96,500 Octaber 2016 NA

I O1600%9120 LG Industraes | 0318 POWER GEN Masgpulador Telewoopacn (Telchand \na GIo-4iA 117,500 Ourabee 2018 NA

| ole00ttE LG Tneduneraes | 30.31%  |POWER GEN Masqulador Telescipuen (Tekchandler)  |ILO GlO-11A 113.000] Cxrabre 2016 NA

| 0160059160 TL6 Inchantriey 0318 [POWER GEN Mampulador Telescipus (Telchandles}  |1LG G10-434 112,500, Detsbre 2016 NA

| 0160059113 L0 Induveraey 30315 [POWER GEN Mangrulador Telescopacs (Telebandler| E.n G10-13A 110,000, Octabee 2016 NA

[ TLO Industries 1986 |POWER GEN Flev ador Fleviran de Tyers no 2848ES 19.000] Ocrubrr 2016 KA

| oxo0zis419 TLO Inchavtres 1914 |POWER GEN Elevador Eivtrico de Tyers no IBUES 15500 Octubee 2016 NA

| 0200224189 JLO Indstries 4584 POWER GEN Elevador Elictneo de Tyers na SBHES 19.000] Octabwe 2016 NA

| 200226357 TLG Induntries 1986 | POWER GEN Flevador Fiectrun de Tiera no 2845ES 19,000 Octsbre 2016 NA
| Dx0022A128 JLG Industries 4988 |POWTR GEN Elrvador Elevtreo de Tyers na JBMES 19.000] Detwbee 2014 NA
| 0200236103 JLG Industres 4984 |POWER GEN Elrvador Fléctreo de Tyera no iy NA
| 0Xo0leits LG Induntries 1984 |POWER GEN Flevador Fiertneo de Tyera no IB46ES NA
| ocoasseted 1LO Induntries 49846 | POWER GEN Elvador Flértraco de Tyera Ino 64T, NA
| 0:00231%0 | L ladutnes 1934 | POWER OEN Elevador Flecmeo de Tyera Ino 6asrs NA
[ M TH JLO Ianchustrien 1938 |POWER OEN Flevador Elvtrco de Tyera no 284885 19.000] Octubre 2016 NA

BI0001 4910 Bawcs Gouwdd | 0792090190174 9164 | POWTR GEN Elovador Elertrcs de Tigera no 2 13.20]_Gerubre 2018 2

Bamco Grweral 140188102 9168 |POWER OEN Flrvador Eleetren de Tyera no EH 17.500] Dicvuber 2016 z

Baco Gemeval | 0792090188190 9364 |POWER OEN Flevador Electrics de Tyers na 124528 17,500, Oectubee 2016 2

oI 080IHD 9348 |POWER GEN Elevador Eltetnicn de Tyrra no 1M 17.500] Ortubre 2016 -

BIOCO1457E 9384 |POWER GEN Elevador Ekivtrics de Tyera no A24ERY 17,400] Ocrubee 2018 3

BA000] 4900 B Gemeral | 0% 9209 0104200 2364 |[POWER GEN Elrvador Flectrico de Tyera o 1 n,m,' DOictuber 2078 X

N2000148TE Bawo Gewwdd | 079208 010420.% 9351 |POWER GEN Elevador Eketrico de Tijera no EHEES 17,400] Deruber 2016 x

0200238763 Bas Gemewad | 079309 0311281 4477 |POWER GEN Elevader Ebtetrico de Tyera na H0891LE 40,000 Octubre 2016 I

0200236944 6420 [POWER GEN Elevador Ekctrico de Tyera na HWLE 2

0200234948 26,420 |POWER GEN Elevador Ektetre de Tigera no 106ILE 2

0200234920 472 |POWER GEN Elevador Ekctrco de Tipera no H06LE 2

0300193430 Mabilraning 190017301107 T2 |POWER GEN Elrvador de pluma artaculads ¢ 60 G 00AS H

0300201482 Mrtrobeasing 0316 .79 |POWER GEN Flevador de phoma articudads de 80 no OAT 2

[ EH Metroleanng 210311188 2.7 |POWER GEN Elrvador de phama arnculads de 50 LG »00AT 2

| el000i94d Metroleawey 110111166 120,79 |POWER GEN Elevador de phama arnculada de 50 o 0041 F

| 0000204794 Metrodeaveny 310211144 LT |POWER GEN Edrvador de plhama arsculada de 80 o 0AT 3

| oso0209172 Mrtroleaving 210310186 120779 [POWER GEN Flrvador de pluma arnculads de 50 nG BO0AT 2

| 000208200 Metroleaney 21021164 LT |POWER GEN Elevador de plama arnculadas de 50 no Lty 2

| onoozos2od Metroleanng 0311188 120,778 |POWER GEN Flevador de phama arnculada de §0 no waal 2

| oloozniad Metroleauny. 210211184 LT POWER GEN Flrvador de phama articulada de 50 no SO0AT 2

| 000309933 Metroleang 310114164 Flevador de phama srmculada de §0 na B00AT 2

| C170000843 Banntma jHH 131688 |POWER GEN | Flevador de pluma sobrr onuga compacta | ILG XTooat 2

| c1to00osad Barmtma 12 191694 |POWER GEN | Flevador de pluma sober omuga compacta (110 XTooat 2

| o3oozisdl Banntma 1 10451 |POWER OEN Flevador de phama srculsds de 13 G aAr 2

| o3oo3snnd Bt 1M 18488 |POWER GEN Flevador de phama articulada de 4% no 14t :

| YCIALZIPEO00Tss) b . PORIRGEN Mamgetair Tebescopuca (Tebehancien| 1o 0TS NA

1231 | YCSALAGHS000TIE x0 . POWERGEN Mampudadn Tebracogaco (T dehanden| o BT NA
1y | YCAA L4 A0007920 bt . POWER (N Mampdabis Tebrs opms {Trivhamten | L1 1T NA
(1) ha) . PORERGEN Manpabakn Telraropus (T elshandien | a6 MRS NA
187 No - PORIRGEN Mangdadn Tebescopwn (Tedehander| lnc ©IES NA
xo | b Mewdewmg 210213164 34,178 [POWIR GEN Elevador de phona wrw kel de 80 e s 2
XD | BMIIEIN Mok wany BT §A1TE  POWERGEN Dhevador de phams arscukads & 60 T sonal B
D | Dm0t [ e BESIT §4.178  POWER GEN Flradn & phama wnbals &0 67 T w0l 2
i) ! L il th] Motk ey 210201168 5A1TE  [POWER GEN ks de plot artcubals do 8 FT7] [y 2
D | P ] Mew 210211184 34178 [POUIR GEN Fhrvador e phama i skads & 50 1o w0l 2
bl | 001 H64 Memdenme 310211166 §6.171  POWIR GEN Flevmtr de phams wacubads &e 19 16 #0047 2
bl | (LT Movdeawy 20111164 14171 POWTR GEN Flevallr de phama wocsbads & 83 10 ] H
bt | B0 210317188 BAITE P Flrvadr do ph culads de 83 G S00AT 3
5D | A1 1% ~0 . POWIRGEN Flndor Firics de Thera TG S NA
ND | A1 330 %0 - POWIRGEX Bevador Elecric de Tiers 16 MES NA
%D | 0300344066 b} - POWERGEN Flevackar Plarwcs de Tena Lo 191208 NA
D | 28087 NO - POWER GEX Firade Fivws de Toms G 1vms NA
XD | MG TR B o Gemerd S POWERGEN Magm de it [WOLLER BIG BLLE 400 H
D 1 MG T Goewnal 949 POWERGEN Mg de Sodde AmLER BIG RLLE 400 H
XD | MG IR Tawrs Gemeral 5% POWER GEN Magma de Sodle [MOLLER G BLLE 400 B
so i [ — 04 [POBERGEN Magas & Skt nmrem WGELLE M0 :
5D | Bamco Graerd 0996 POWTRGEN Macrana de Soklr ILLER WG WLLE 400 :
bl ] | D Commrrd 9.596  POBERGEN Magama de Vedm IMILLER WG BLLE 40 2
%D | Bamwcs Grmerd 9496 POWER GEN Mapme de Skt i WG ILLE 400 3
X0 | Pamca Graendd 9094 POWER GEN Mapmas de Sokde IaLLER BIG BLLE 40 2
D | a0 Grmerdl .06 POWER GEN Mapms de Skde LR BIG BLLE 400 2
XD | T Gromenal 9.496  POWERGEN Mo de Skl vaLer B BLLE 0 2
1] | | Rawe Geed T.8%  POWER GEN Magama & Sile AL B BLLE 40 2
ND Bamco Geweval 98946 PORER GEN il MILLER G BLLE 400 H
XD Hamco Gemend 0632 POWTRGEN Mas Cargadia BOB CAT s 2
D Banco Gemerd 1 POWIRGEN Mlas Corpadn IBOB CAT LX) 2
hi] | e o Comersd 20612 [POWER GEN s Cargackr DOB CAT A F
%D T Gomerd 1 POWER GEN Mo Carpar OB CAT e 2
Bl ] 1 POWTRGEN Ve Carpader BOB CAT L3 L) 2
bl Bao Gemerdl 21641 POWER GEN Comyerun de mre pertand (At Coyen XA3 000D 2
D T Grrmerad 11861 POWTRGEN Compreses de are portsd LAt Coprn XAS 400D 2
ND Bamca Grmerd 21461 POWER GEN Compren de arr portid LAt Copen XAS 400D p-3
ND PISOTID x0 . PORIRGEN Crrmeradn Flécwiva Partid de 600 ke Gimerac PLY8X NA

1T6TAN
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m) Causales de extincion:

El Fideicomiso terminara cuando ocurra alguno de los siguientes eventos: (i) cuando hayan sido debidamente
pagadas y satisfechas el total de las sumas de capital e intereses y cualesquiera otras sumas adeudadas o que se
lleguen a adeudar por razon de los Bonos Rotativos, incluyendo el capital, los intereses pactados, comisiones, gastos
de cobranzas judiciales o extrajudiciales y gastos de cualquier indole a que hubiere lugar y demas obligaciones que
el Emisor haya adquirido en virtud del Fideicomiso;, (ii) Si el Fiduciario no recibe el pago de su comision dentro
de un periodo de seis (6) meses contados desde la fecha en que esta comision debio haber sido pagada o (ii) cuando
se dé alguna de las causales establecidas en el articulo 33 de la Ley 1 de 5 de enero de 1984. Terminado el
Fideicomiso, cualesquiera Bienes Fiduciarios que no hubiesen sido utilizados seran entregados al Emisor.

n) Designacion e identificacion de los Beneficiarios:

Los Beneficiarios del Fideicomiso seran los Tenedores Registrados de los Bonos Rotativos. Queda entendido
y convenido que las personas antes mencionadas son beneficiarios del Fideicomiso, a prorrata de los saldos de
sus respectivas acreencias.

o) Indemnizacion

El Emisor indemnizara al Fiduciario y a sus Afiliadas y a sus respectivos sucesores y cesionarios, al igual que a sus
respectivos accionistas, directores, empleados y agentes, contra todo reclamo, demanda, pérdida, dafio, perjuicio o
responsabilidad, civil, penal o administrativo, y reembolsara todos los gastos incurridos por éstos, incluyendo
honorarios y gastos de abogados, en relacion con el Fideicomiso o que surjan del mismo o del ejercicio o
cumplimiento por parte del Fiduciario de sus derechos u obligaciones en virtud del Contrato de Fideicomiso, salvo
por aquellos reclamos, demandas, pérdidas, dafios, perjuicios y responsabilidades que resulten de la culpa grave,
dolo o fraude de dicha persona probada y determinada por una decision judicial final inapelable o en arbitraje en
una jurisdiccion competente. En caso de que el Fideicomitente no indemnice al Fiduciario, los Beneficiarios
indemnizaran mancomunadamente al Fiduciario y a sus Afiliadas y a sus respectivos sucesores y cesionarios, al
igual que a sus respectivos accionistas, directores, empleados y agentes, contra todo reclamo, demanda, pérdida,
dafio, perjuicio o responsabilidad, civil, penal o administrativa, y reembolsaran todos los gastos incurridos por €stos,
incluyendo honorarios y gastos de abogados, en relacion con el Fideicomiso o que surjan del mismo o del ejercicio
o cumplimiento por parte del Fiduciario de sus derechos u obligaciones en virtud del Contrato de Fideicomiso,
salvo por aquellos reclamos, demandas, pérdidas, dafios, perjuicios y responsabilidades que resulten de la culpa
grave, dolo o fraude de dicha persona probada y determinada por una decision judicial final inapelable o en arbitraje
en una jurisdiccion competente.

p) Gastos que corresponden a los Beneficiarios:

El Emisor es, en su calidad de fideicomitente, la parte responsable por los gastos que se deriven del fideicomiso y
no hay gastos especificos que correspondan a los beneficiarios.

q) Cargo a bienes fiduciarios:

Sin embargo, en caso de que el Fideicomitente no pague al Fiduciario todos los honorarios y gastos a los que se
refieren la Seccion 6.03(a)(Honorarios y Gastos)(Honorarios) y 6.03(b)(Honorarios y Gastos)(Gastos) del Contrato
de Fideicomiso, respectivamente, dentro de los términos indicados, o todas las indemnizaciones a que se refiere la
Seccion 6.02 denominada Indemnizacion del Contrato de Fideicomiso, o cualquier otra suma que el Fideicomitente
deba pagar al Fiduciario en virtud del Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario podra, sin tener que dar notificacion
de ello al Fideicomitente ni a los Beneficiarios, pagarse o descontarse los mismos de los Bienes Fiduciarios en
cualquier momento y, posteriormente, notificara al Fideicomitente los Bienes Fiduciarios asi pagados o
descontados.

r) Remocion del Fiduciario:
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El Fiduciario solo podra ser removido de su cargo por el Emisor en forma inmediata: (i) si incurre en culpa grave,
dolo o fraude probada y determinada por una decision judicial final inapelable o en arbitraje en una jurisdiccion
competente, en el desempeiio de sus responsabilidades como Fiduciario bajo el Contrato de Fideicomiso; (i) si
deviene insolvente o es intervenido, declarado en estado de liquidacion forzosa o en quiebra o se da algin otro
evento similar; (iii) si es liquidado o disuelto; (iv) si se cancela su licencia fiduciaria; (v) si no puede cumplir con
las obligaciones contraidas en el Contrato de Fideicomiso por causa imputable al Fiduciario. En caso de remocion
del Fiduciario, el Emisor debera, dentro del plazo de cuarenta y cinco (45) dias calendario, designar al Fiduciario
Sustituto. A partir del momento en que el Fiduciario sustituto acepte la designacion como Fiduciario, el Fiduciario
Sustituto sucedera y tendra todos los derechos, poderes, privilegios y deberes que correspondian al Fiduciario
saliente y éste quedara liberado de sus deberes y obligaciones previstas en este Fideicomiso. El Fiduciario Sustituto
debera otorgar un documento mediante el cual asuma dicha responsabilidad sujeto a los términos y condiciones de
este Fideicomiso. En caso de que no se pueda designar un Fiduciario Sustituto, el Fiduciario podra poner los Bienes
Fiduciarios a disposicion de un juzgado competente.

s) Renuncia del Fiduciario:

El Fiduciario podra renunciar en cualquier momento, con o sin causa, siempre que proporcione aviso por escrito de
no menos de cuarenta y cinco (45) dias calendario al Emisor. En el evento de remocion del Fiduciario; y de darse
el caso de no designarse un Fiduciario Sustituto en un plazo no mayor de cuarenta y cinco (45) dias calendario
desde que el Fiduciario proporcione aviso escrito de su renuncia, el Agente de Pago y Registro, podra designar un
nuevo Fiduciario (en lo sucesivo el “Fiduciario Sustituto™). El Fiduciario Sustituto debera ser una entidad con
licencia que le permita llevar a cabo negocio de Fiduciario en la Republica de Panama. En caso de que no se designe
un Fiduciario Sustituto que acepte dicho encargo dentro del plazo antes indicado, el Fiduciario saliente podra
designar a su sucesor, el cual debera contar con las caracteristicas antes indicadas. A partir del momento en que el
Fiduciario Sustituto acepte la designacion del Fiduciario Saliente, el Fiduciario Sustituto sucedera y tendra todos
los derechos, poderes, privilegios y deberes que correspondian al Fiduciario saliente y éste quedara liberado de sus
deberes y obligaciones previstas en este Fideicomiso. El Fiduciario Sustituto debera otorgar un documento mediante
el cual asuma dicha responsabilidad sujeto a los términos y condiciones del Contrato de Fideicomiso. En caso de
que no se pueda designar un Fiduciario Sustituto de conformidad con el Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario
podra solicitar a un juez competente que nombre a un Fiduciario sustituto de conformidad con el articulo veintidos
(22) de la Ley uno (1) de cinco (5) de enero de mil novecientos ochenta y cuatro (1984).

En el evento de renuncia del Fiduciario; y de darse el caso de no designarse un Fiduciario Sustituto en un plazo no
mayor de cuarenta y cinco (45) dias calendario desde que el Fiduciario proporcione aviso escrito de su renuncia, el
Agente de Pago y Registro, podra designar un nuevo Fiduciario (en lo sucesivo el “Fiduciario Sustituto™). El
Fiduciario Sustituto debera ser una entidad con licencia que le permita llevar a cabo negocio de Fiduciario en la
Republica de Panama. En caso de que no se designe un Fiduciario, EI Agente de Pago y Registro notificara la
situacion a los Tenedores Registrados, a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de
Panama, S.A., de inmediato y por escrito, y el Fiduciario saliente debera designar a su sucesor, el cual debera contar
con las caracteristicas antes indicadas. En caso de que no se pueda designar un FiduciarioO Sustituto de
conformidad con la Seccion 6.05 del Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario podra poner los Bienes Fiduciarios a
disposicion de un juzgado competente.

t) Fiduciario Sustituto:

A la fecha del presente Prospecto Informativo, no se ha designado un Fiduciario Sustituto. Sin embargo, el
fideicomiso si contempla el derecho de designar un fiduciario sustituto cuando se produzca la renuncia o remocion
de la persona que se designe como fiduciario.

u) Notificacion de cambio de Fiduciario:

El Fideicomitente (o el Agente de Pago y Registro cuando aplique), se compromete a comunicar con quince (15)
dias habiles de anticipacion, mediante Suplemento al Prospecto Informativo a la Superintendencia del Mercado de
Valores el nombre y generales del Fiduciario Sustituto.
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v)

Resumen de facultades y obligaciones del Fiduciario:

Los deberes y responsabilidades del Fiduciario se circunscriben tnica y exclusivamente a los que se especifican en
el Contrato de Fideicomiso y son los siguientes:

a)

b)

P

)

i)
k)

D)

Proceder con la ejecucion, administracion y/o disposicion total o parcial de los Bienes Fiduciarios otorgados
en garantia a favor de los Beneficiaros, segun las instrucciones que reciba del Fideicomitente o del Agente de
Pago, Registro y Transferencia y seglin lo establecido en el Contrato de Fideicomiso, a fin de salvaguardar los
intereses de dichos Beneficiarios

Enviar de forma anual al Emisor y al Agente de Pago, un reporte mostrando el balance general y un estado de
resultados (ingresos y gastos) del Fideicomiso, asi como el reporte final de su gestion administrativa tanto de
forma anual como al finalizar el Contrato de Fideicomiso

Entregar al Emisor y al Agente de Pago, a expensas de éstos, las informaciones, datos y reportes que soliciten,
sin perjuicio de las demas obligaciones previstas en el Contrato de Fideicomiso y la Ley

Entregar al Agente de Pago, a expensas del Emisor o, en caso que el Emisor no cubra tales expensas dentro de
un plazo de tres (3) Dias Habiles, luego de ser requerido, a expensas y con cargo a los Bienes Fiduciarios, las
informaciones, datos y reportes que solicite, sin perjuicio de las demds obligaciones previstas en el Contrato de
Fideicomiso y la Ley

Entregar al Emisor un informe trimestral del estado de fideicomiso, a fin de que el Emisor lo adjunte al Informe
de Actualizacion Trimestral (IN-T) que debe ser entregado a mas tardar dos (2) meses después del cierre del
trimestre correspondiente. De este modo, los Tenedores Registrados podran consultar el informe trimestral del
fideicomiso a través de www.panabolsa.com

Remitir a las autoridades competentes, en cualquier tiempo, la informacion que se le requiera sobre su gestion
como Fiduciario u otra que conforme a la Ley deba suministrar

Conservar los documentos que prueben el cumplimiento de su gestion como Fiduciario durante la vigencia del
Contrato de Fideicomiso y hasta que haya sido aprobada la rendicidn final de cuentas

Actuar a través de mandatario(s) o apoderado(s) en lo que sea necesario o conveniente, a su entero juicio y
discrecion, para ejecutar los poderes y responsabilidades de Fiduciario y como tal, constituir apoderados
judiciales para incoar y seguir hasta su conclusion los procesos judiciales que sean necesarios en contra del
Fideicomitente, llegado el caso del incumplimiento de sus obligaciones segiin queda estipulado en el Contrato
de Fideicomiso, o cualquier otra accion o medida judicial o extrajudicial que le pudiera corresponder a un
acreedor, o de otra manera, iniciar y seguir hasta su conclusion toda y cualquier acciéon que le pueda
corresponder al duefio o titular de cualquiera de los Bienes Fiduciarios

Requerir del Agente de Pago los informes, instrucciones y notificaciones que juzgue necesarios para tener un
conocimiento actual del cumplimiento de las obligaciones de parte del Fideicomitente

Deducir de los Bienes Fiduciarios, los fondos que sean necesarios para sufragar los gastos inherentes a la
ejecucion (judicial o extrajudicial) administracion, conservacion y/o disposicion de los Bienes Fideicomitidos

En caso que ocurra un evento de incumplimiento, se contempla la obligacion del fiduciario de efectuar de todos
los actos inherentes a su cargo para salvaguardar los intereses de los tenedores registrados

Aquellos otros deberes establecidos en el Contrato de Fideicomiso y por la Ley

Al Fiduciario le estara prohibido:

Invertir los bienes fideicomitidos en acciones de la empresa fiduciaria y en otros bienes de su propiedad, asi
como en acciones o bienes de empresas en las cuales tenga participacion o en las que sus directores sean socios,
directivos, asesores 0 consejeros



- Otorgar préstamos con fondos del fideicomiso a sus dignatarios, directores, accionistas, empleados, empresas
subsidiarias, afiliadas o relacionadas.

- Adquirir para si por interpdsita persona, los bienes dados en fideicomiso.

Toda vez que la finalidad del fideicomiso es garantizar las obligaciones del Emisor frente a los Tenedores
Registrados de los Bonos Rotativos, en caso que el monto de dichas obligaciones disminuya, los bienes fiduciarios
podran también disminuirse. En ese sentido, el Fiduciario podra liberar parte de los bienes fiduciarios y ponerlos a
disposicion del Emisor virtud de instrucciones expresas del Emisor, con copia al Agente de Pago, mediante
certificaciéon que contenga instrucciones exactas sobre la parte de los Bienes Fiduciarios que deben transferirse al
Emisor.

En igual sentido, tal como lo dispone el Contrato de Hipoteca de Bien Mueble, los activos hipotecados podrin ser
reemplazados, sustituidos o adicionados, por lo que cual el Fiduciario queda con facultad para autorizar la
sustitucion de dichos bienes, de acuerdo con las instrucciones expresas del Emisor, con copia al Agente de Pago,
mediante certificacion que contenga instrucciones exactas sobre los activos hipotecados que podran ser
reemplazados, sustituidos o adicionados.

No sera necesario la concurrencia o aprobacién de los Tenedores de los Bonos Rotativos para realizar dicho
reemplazo, sustitucion o adicion, siempre y cuando el Emisor se encuentre en cumplimiento de la Razon de
Cobertura.

w) Deberes del fideicomitente

Los deberes y responsabilidades del Fideicomitente se circunscriben tinica y exclusivamente a los que se especifican
en el Contrato de Fideicomiso y son los siguientes:

i.  Mantener en todo momento durante la vigencia de la emision y hasta tanto se hayan cancelado la totalidad
de las obligaciones de la emision la Cobertura de Garantia

ii. Enviar al Fiduciario anualmente, dentro de los noventa (90) dias calendario posteriores al 31 de diciembre
de cada aiio, el avaluo de los bienes hipotecados, realizado por una empresa aceptable al Fiduciario

iii.  Coadyuvar en todas las gestiones a fin de que el Fiduciario pueda aperturar las Cuentas Fiduciarias que
requieren de apertura, y realizar los aportes iniciales para la apertura de dichas cuentas, de ser necesario

iv.  Proporcionar al Fiduciario, en el momento y oportunidad que éste requiera, los recursos que fueran
necesarios para atender las obligaciones que éste contrajera por cuenta del Fideicomiso para el
cumplimiento, desarrollo, ¢jecucion y liquidacion del mismo

v.  Asumir bajo su responsabilidad, el pago de todo impuesto, tasa y/o contribucion especial, nacional o
municipal, nacional o extranjero, que se deba pagar con relacion a los Bienes Fiduciarios, para lo cual el
Fiduciario podra descontar dichos pagos de los fondos depositados en la Cuenta de Fideicomiso

vi.  Presentar trimestralmente al Agente de Pago, con copia al Fiduciario, un informe del Gerente General o
quien este designe para los efectos del Emisor que certifique si el Fideicomitente esta cumpliendo o no con
todas y cada una de las obligaciones, incluyendo (i) las obligaciones de hacer; (ii) las obligaciones de no
hacer y (iii) las condiciones financieras de la Deuda de que se trate. Asimismo, el informe debera indicar
si, al mejor de su conocimiento, ha ocurrido alguno de los Eventos de Vencimiento Anticipado.

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

x) Reglas de acumulacioén y distribucion:
La Cuenta del Fideicomiso sera utilizada con base a instrucciones por escrito que el Fiduciario reciba del
Fideicomitente o, en caso de un Evento de Vencimiento Anticipado, del Agente de Pago y Registro.
Mientras el Fiduciario no sea notificado de una Evento de Vencimiento Anticipado, los fondos depositados
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en la Cuenta de Fideicomiso seran utilizados, siempre que haya fondos suficientes y hasta donde alcancen,
para realizar lo siguiente:
a) Para pagar las sumas que correspondan a las comisiones del Agente de Pago y Registro, y del
Fiduciario, y cualquier otra comision o gasto previamente acordado.
b) Para transferirle al Fideicomitente las sumas que este solicite por escrito, de acuerdo con los siguientes
dos usos:
i) compra de activos fijos productivos (equipos de alquiler)
ii) sustitucion de deuda financiera

El Fiduciario no sera responsable del seguimiento en el uso de los fondos solicitados por El
Fideicomitente, siendo suficiente que el Fideicomitente notifique por escrito el uso que le dara a los
fondos solicitados.

Recibida dicha notificacion escrita, el Fiduciario transferiria o dispondra de las sumas requeridas por
el Fideicomitente, a mas tardar el Dia Habil siguiente a la fecha en que el Fiduciario hubiere recibido
la referida notificacion.

En un Evento de Vencimiento Anticipado, el Agente de Pago y Registro enviard una instruccion
expresa al Fiduciario para la transferencia de los fondos de acuerdo con la siguientes prioridades:
a. Para pagar, siempre que haya fondos suficientes y hasta donde alcancen, las sumas que
correspondan a las comisiones del Agente de Pago, Registro y Transferencia, y del Fiduciario,
y cualquier otra comision o gasto previamente acordado
b. Para pagar, siempre que haya fondos disponibles y hasta donde alcancen, las sumas necesarias
para pagar los intereses de los Bonos Rotativos
c. Para pagar, siempre que haya fondos disponibles y hasta donde alcancen, las sumas necesarias
para pagar el capital de los Bonos Rotativos
d. Para pagar, si no existen pagos que hacer en virtud del parrafo anterior, entonces, siempre que
haya suficientes fondos en la cuenta y hasta donde alcancen, las sumas correspondientes a las
primas de las polizas de seguro endosadas u otros gastos operativos que sean requeridos para
el mantenimiento de los Bienes Fiduciarios, ante la ocurrencia de un Evento de Vencimiento
Anticipado.
e. Cualquier otra prioridad que considere necesario el Agente de Pago y Registro.

Recibida dicha notificacion escrita, el Fiduciario transferiria o dispondra de las sumas requeridas por el Agente de
Pago y Registro, a mas tardar el Dia Habil siguiente a la fecha en que el Fiduciario hubiere recibido la referida
notificacion

Las sumas que se reciban de la ejecucion de la hipoteca de bien mueble constituida sobre los Activos Hipotecados
de conformidad con el Contrato de Hipoteca seran depositadas por Fiduciario en la Cuenta del Fideicomiso, y la
disposicion de dichos fondos debera realizarse conformo lo establece esta Seccion 5.01 del Contrato de
Fideicomiso.

y) Ejecucion y Prelacion de Pagos:

Las partes convienen que nada de lo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso obligara al Fiduciario a ejecutar
cualquier garantia en algan orden en particular, sino que el Fiduciario ejecutara o vendera los Bienes Fiduciarios
conforme a las instrucciones que reciba del Agente de Pago y Registro ante un Evento de Vencimiento Anticipado.
Los fondos de la Cuenta del Fideicomiso y el producto que se obtenga de la ejecucion y/o venta de los deméds Bienes
Fiduciarios o de los ingresos que se deriven de éstos seran utilizados por el Fiduciario en el orden de prelacion
establecido en la Seccion 5.01, literal B, del Contrato de Fideicomiso.

z) Designacion de Apoderados:
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Una vez que el Fiduciario reciba instrucciones escritas para disposicion de los Bienes Fiduciarios y/o ejecutar
cualquier garantia conforme a lo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario podra solicitar al Emisor o,
en caso de un Evento de Vencimiento Anticipado, al Agente de Pago de Pago y Registro, que este designe a un
apoderado o mandatario, aceptable al Fiduciario, que tome las responsabilidades, entre otras, de (i) administrar y
conservar los Bienes Fiduciarios y/o (ii) ejecutar cualquier garantia. En caso de que el Emisor o, en caso de un
Evento de Vencimiento Anticipado, el Agente de Pago no designe a dicho apoderado o mandatario dentro de un
plazo de treinta (30) dias calendario, el Fiduciario podra proceder a nombrar uno con cargo a los Bienes Fiduciarios.
El Fiduciario no sera responsable por las acciones tomadas o dejadas de ser tomadas por dicho apoderado o
mandatario.

aa) Advertencia sobre Autonomia de Patrimonio:

Los Bienes Fiduciarios constituiran un patrimonio separado de los bienes propios del Fiduciario para todos los
efectos legales y no podran ser secuestrados ni embargados, salvo por obligaciones incurridas o por daios causados
con ocasion de la ejecucion del Fideicomiso, o por terceros cuando dichos Bienes Fiduciarios se hubieren traspasado
al Fideicomiso o retenido comprobadamente en fraude y en perjuicio de sus derechos. Por lo tanto, los Bienes
Fiduciarios no deberan ser usados para cumplir con obligaciones a los acreedores de cualquier sucursal del
Fiduciario, el Emisor o cualquier de los Beneficiarios. Los bienes del Emisor y de cualquiera de sus Subsidiarias o
Afiliadas no seran pignorados o gravados a causa de obligaciones incurridas o cualquier dafio causado por el
Fideicomiso o el Fiduciario actuando en seguimiento de los términos descritos en el Contrato de Fideicomiso, al
menos que dichas obligaciones o daiios sean incurridos o causados por el Fiduciario actuando con culpa grave o
dolo y solo en la medida que dicha culpa grave o dolo sea probada y determinada por una decision judicial final
inapelable o en arbitraje en una jurisdiccion competente. Consecuentemente, y excepto a lo expresado en la oracion
inmediatamente precedente, ningln bien perteneciente al Fiduciario o a cualquiera de sus Subsidiarias o Afiliadas
debera ser utilizado para cumplir obligaciones con los acreedores del Fideicomiso, el Fideicomitente, o los
Beneficiarios, o cualquier obligacion incurrida por el Fiduciario en seguimiento de los términos suscritos en el
Contrato de Fideicomiso.

bb) Rendicién de cuentas:

El Fiduciario enviara de forma anual al Emisor y al Agente de Pago, un reporte mostrando el balance general y un
estado de resultados (ingresos y gastos) del Fideicomiso, asi como el reporte final de su gestion administrativa tanto
de forma anual como al finalizar el Contrato de Fideicomiso.

Todas las notificaciones y avisos que se requieran conforme al Contrato de Fideicomiso deberdn, salvo disposicion
en contrario para casos especificos, constar por escrito (incluyendo, fax) y ser entregados personalmente o enviados
mediante correo certificado, o por servicios de courier o fax (con copia al correo electronico de la parte a ser
notificado).

cc) Dispensa de constituir garantia:
El Fiduciario no tendra que dar caucion o constituir garantias para garantizar su gestion.
dd) Solucion de controversias:

Cualquier controversia, diferencia o disputa que surja con motivo de la validez, interpretacion, cumplimiento,
ejecucion o terminacion del Contrato de Fideicomiso y que no se haya podido solucionar mediante negociacion
directa, se sometera a arbitraje en derecho en la Ciudad de Panama, Panama, de conformidad con el Reglamento de
Arbitraje del Centro de Conciliacion y Arbitraje de Panama (Camara de Comercio, Industrias y Agricultura de
Panamad). El tribunal arbitral estara integrado por tres (3) arbitros. Cada una de las partes nombrara un arbitro, y
una vez aceptado el cargo por los dos (2) arbitros designados por las partes, éstos designaran al tercero. En caso de
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que no pudieran ponerse de acuerdo, acudiran al Centro de Conciliacion y Arbitraje de Panama para que ¢ste
nombre al tercero, de conformidad con el Reglamento de Arbitraje del Centro de Conciliacion y Arbitraje de
Panama. El idioma que se utilizara en el arbitraje sera espaiiol. El laudo arbitral se dictara por escrito, sera definitivo
y vinculante para las partes e inapelable. Una vez que el laudo se haya dictado y se encuentre en firme, producira
los efectos de cosa juzgada material y las partes deberan cumplirlo sin demora. Los gastos relacionados con el
arbitraje y los honorarios de los arbitros seran asumidos por las partes en igual proporcion. Los honorarios de los
respectivos asesores y abogados seran asumidos por cada parte. Todo esto sin perjuicio de la obligacion de
reembolso de cualquier gasto que le corresponda a la parte perdedora a favor de ganadora. A este efecto, el laudo
debera condenar a la parte perdedora al pago de esos gastos.

ee) Auditores externos:

La firma de contadores publicos autorizados encargados de auditar al Fiduciario es KPMG, ubicada en el Edificio
No. 54 en la Avenida Nicanor de Obarrio (Calle 50), Ciudad de Panama, Republica de Panama. Apartado Postal:
0816-01089. Teléfono: (507) 208-7000. Correo electronico: pa-fminformation@kpmg.com. El socio a cargo es
Luis Venegas y su correo electronico es Ivenegas(@kpmg.com.

ff) Abogado que refrendara el fideicomiso:

La firma de abogados que refrendara el contrato de fideicomiso es Aleman, Cordero, Galindo & Lee ubicada en la
Torre Humbolt, Piso 2, Calle 53 Este, Marbella. Apartado Postal: 0819-09132, Panama, Republica de Panama.
Teléfono: (507) 269-2620/264-3111. El socio a cargo es el Lic. Arturo Gerbaud y su correo electronico es
Elucrh{llld“u alcogal.com.

gg) Copia del fideicomiso:

Los beneficiarios podran solicitar copia del Contrato de Fideicomiso, a su propio costo, por medio de una solicitud
por escrita presentada en las oficinas del Fiduciario. El Fiduciario contara con cuatro (4) dias habiles luego de
recibido el pago (si hubiera) para entregar dichas copias a la direccion que haya indicado el beneficiario en su
solicitud.
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IV. INFORMACION DEL EMISOR

A. HISTORIA Y DESARROLLO

Razon Social, Jurisdiceion y Datos de Constitucion

Power Gen, S.A. es una sociedad anénima de duracion perpetua incorporada y existente de conformidad con las
leyes de la Republica de Panama, (en adelante, el “Emisor”) mediante Escritura Piblica No. 8078 del 27 de
diciembre de 1999, de la Notaria Undécima del Circuito Notarial de la Ciudad de Panama, inscrita en la Seccion
Mercantil del Registro Publico desde el 29 de diciembre de 1999, en la Ficha 372370, Documento 59849.

Power Gen abrid sus operaciones en el afio 1999 brindando al mercado panameiio la venta, servicio, mantenimiento
y alquiler de equipos tanto industriales como de construccion, de plantas eléctricas, equipos pesados, etc.

La estrategia del Emisor se basa en los siguientes pilares basicos de servicio: alta disponibilidad, cercania a los
principales proyectos, confiabilidad en el funcionamiento optimo del equipo gracias al mantenimiento “in house”
realizado por personal altamente capacitado, y representacion de marcas reconocidas a nivel mundial, tales como:

APC by Scheider Electric
Atlas Copco

Generac Power Systemas, Inc.
Allied Construction Products, LLC
Bomag Fayat Group

Hoist Lift Truck

Magnum

Raymond

JLG

Mustang

Nissan Forklift

Ferrari Crane

SDMO

Snap-on

SDMO

Stanley

Wyco

MMD

00000000000 O0OO0OO0OO0OO0OO0OO0

Power Gen se ha distinguido en el mercado por la amplia gama de productos de alta calidad y sucursales
estratégicamente ubicadas en la Panama, Zona Libre, Chiriqui, Provincias Centrales, Cativa, Chame, La Mina y
Santiago. La sucursal La Mina es una oficina contenedor ubicada en Provincia de Colon, Distrito de Donoso,
Corregimiento Miguel de la Borda (Cabecera), Campamento principal de Minera Panama, Concesion Minera.

Domicilio Comercial

El domicilio comercial principal el Emisor es el siguiente:

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Maiianitas, Edificio Power Gen
Teléfono: (507) 291-0010/30 y (507) 271-4655/56
Fax: (507) 292-3467

56



Apartado Postal:  0832-01665, 0832-01665, World Trade Center. Panama, Republica de Panama
Contacto: Eugenio Rodriguez
Correo-e: erodriguez@powergen.com.pa
Emision y Ofertas Pablicas Anteriores
El Emisor no ha emitido Valores autorizados por la Superintendencia del Mercado de Valores.

Gastos de Capital y Disposicion de Activos

La tabla a continuacion detalla informacion sobre los principales gastos de capital y disposicion de activos del
Emisor durante los ultimos 5 afios:

Financiamientos
recibidos netos de

Adquisicion de

activos

abonos
2011 4,120,242 1,961,941
2012 9,889,576 3,278,451
2013 8,827,226 2,429,802
2014 11,050,977 2,879,964
2015 7,924,606 39,702

Los principales gastos de capital del Emisor corresponden a la adquisicion de activos productivos (tales como
plantas eléctricas, montacargas, equipos pesados y equipos de construccion) para ser alquilados, principalmente, a
sociedades contratistas que construyen proyectos publicos licitados por el Gobierno de la Republica de Panama.
Por lo tanto, la distribucion geogrifica de los activos adquiridos es dinamica y depende de la ubicacion de los
proyectos en donde hayan sido contratados los clientes del Emisor.

La adquisicion de activos productos ha sido financiada mediante préstamos bancarios y arrendamientos financieros
otorgados por bancos y empresas financieras locales.

Capitalizacion y Endeudamiento

El siguiente cuadro presenta la capitalizacion y endeudamiento del Emisor, al 30 de junio de 2016 y 31 de diciembre
de 2015:
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30 de junio de 31 de diciembre

2016 de 2015

Pasivos y Patrimonio
Pasivos Corrientes
Cuentas por pagar proveedores 702,357 48,100
Pasivos acumulados por pagar 239911
Préstamos por pagar 5,039,347 4,578,348
Arrendamiento financiero 2,579,712 2,046,745
8,561,327 6,673,193
Pasivos No Corrientes
Préstamos por pagar 5,959,035 6,949,747
Arrendamiento Financiero 9,736,969 7,685,765
Prima de antigiiedad 105,575 106,354
Cuentas por pagar accionistas 3,500,000 3,000,000
Cuentas por pagar a compaiiias relacionadas 961,313
20,262,893 17.741.866
Total de pasivos 28,824,220 24,415,059
Patrimonio
Capital emitido 2,310,000 2,310,000
Impuesto complementario -158,371 -129,337
Utilidades no distribuidas 5,368,877 5,184,885
Total de patrimonio 7,520,505 7,365,548
Total de Pasivo y Patrimonio 36,344,725 31,780,607
Relacion Pasivos Totales/Capital pagado 12.48 10.57
Relacion Pasivos Totales/Patrimonio total 3.83 3.31

Las cuentas por pagar con accionistas no generan interés y son pagadas en efectivo.
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Los términos y condiciones de la deuda financiera al 30 de junio de 2016 se describen a continuacion:

Pasivos Financieros al 30 de junio de 2016

Tasa de interés Fec.ha. a8 Saldo
vencimiento
Préstamos
Metrobank 6.00% abr-18 A 500.000
Lineas de crédito
Banco General 5.00%-6.75% nov-20 $ 5.014.873
Scotiabank (citibank) 4.00% nov-16 $ 600,000
Banesco. S.A. 5.50%-6.25% sep-16 $ 1,209,159
Banvivienda 6.25% may-20 S 1,147,491
Banesco. S.A. 5.50%-6.25% Jun-17 $ 381,054
BCT- Bank International, S.A. 6.50%-7% ago-19 $ 418,314
Banco Panama, S.A 6.50%-7.75% ago-18 $ -
Banco Panama, S.A 4.625% ago-18 h 200,000
JLC Industries Inc.* 4.85%-5.03% may-18 S 1,527,493
Sub-total $ 10,498.383
Arrendamiento financiero
Metroleasing, S.A. 6.25%-7.50% sep-19 S 3,773,986
Multileasing financiero, S.A. 5.50%-6.26% dic-20 ) 3,871,995
Caterpillar Crédito, S.A. de CV 5.50% sep-20 S 2.817.886
Banistmo Leasing, S.A. 6.25% oct-21 S 1,852,814
Sub-total $ 12.316.681
Total S 23,315,064

(*) JLC Industries, Inc. es un proveedor que brinda servicios de financiamiento de equipos adquiridos por el Emisor.

Los préstamos y arrendamientos por pagar por US$23.315,064 al 30 de junio de 2016 que mantiene el Emisor
devengan interés anual entre 4.00% y 7.75%.

El Emisor mantiene lineas de crédito aprobadas para capital de trabajo por US$16,600,000 al 30 de junio de 2016,
de los cuales al cierre del semestrese han utilizado US$8,970,890.

El Emisor también mantiene lineas de crédito aprobadas para arrendamiento financiero por US$14,250,000 al 30
de junio de 2016, de los cuales se han utilizado al mismo periodo US$12,316,681.

Los intereses pagados al 30 de junio de 2016 fueron de US$838.,815 y al 30 de junio de 2015 fueron US$853,240.
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Dividendos

El Emisor pagoé dividendos por US$206,124 y US$489,624 durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2014
y 2015, respectivamente.

En la actualidad no mantiene una politica de dividendos definida. Las decisiones son discutidas y tomadas a

discrecion de la Junta Directiva.

B. CAPITAL ACCIONARIO

El capital pagado esta constituido por 210 acciones comunes sin valor nominal, de las cuales 200 acciones comunes
se encuentran emitidas y en circulacion.

El Emisor no mantiene acciones en tesoreria.
En los altimos cinco (5) aiios el Emisor no ha pagado capital con bienes que no han sido dinero en efectivo.
A la fecha no hay acciones que no representen capital.

A continuacion, la conciliacion del nimero de acciones comunes emitidas y en circulacion al principio y al final de
cada afio, durante los altimos cinco (5) aiios:

Al'inicio = Al final

Ao 37 %
delano  del ano
2011 200 200
2012 200 200
2013 200 200
2014 200 200
2015 200 200

A la fecha no hay capital autorizado pero no emitido, ni un compromiso de incrementar el capital.
Al 30 de junio de 2016, el total del patrimonio de los accionistas del Emisor es de US$7,520,505.
El Emisor no ha emitido valores consistentes en derechos de suscripcion preferente o valores convertibles en

acciones.

C. DESCRIPCION DEL NEGOCIO

Giro normal de negocios
El Emisor se dedica a la venta y alquiler de plantas eléctricas, montacargas, equipos pesados y equipos de

construccion principalmente a sociedades contratistas que construyen proyectos publicos licitados por el Gobierno
de la Republica de Panama.
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El Emisor no se encuentra contratado de manera directa en ningin proyecto.
Las principales lineas del negocio de Emisor son:

e Venta de equipo:
o Venta de plantas eléctricas
o Venta de montacargas
o Venta de equipos de alquiler (equipos usados)
o Venta de miscelaneos
o Equipos usados
e Alquiler de equipos:
o Alquiler de plantas eléctricas
Alquiler de montacargas
Alquiler de equipos de construccion
Alquiler de equipos pesados
Alquiler de equipo amarillo (marca Caterpillar)

o
o
o
o

La tabla a continuacion detalla los ingresos por linea de negocio y producto para los tres (3) ultimos aiios fiscales:

Total de Ingresos 22,647,856 100.00% 22,297,832 100.00% 18,693,912 100.00%
Venta de equipo 6,930,224 30.60% 5,515,340 24.73% 3,116,777 16.67%
Venta de Planta Eléctrica 2,972,175 13.12% 1,160,978 5.21% 607,982 3.25%
Venta de Montacargas 1,490,436 6.58% 776,630 3.48% 528,773 2.83%
Venta de Miscelaneos 1,141,059 5.04% 614,728 2.76% 327972 1.75%
Venta de Equipos de Alquiler 1,326,554 5.86% 2,963,004 13.29% 1,652,050 8.84%
Alquiler de equipos 13,346,632 58.93% 14,817,767 66.45% 13,645,615 72.99%
Planta Eléctrica 2,364,490 10.44% 2,754,276 12.35% 1,725,541 9.23%
Montacargas 1,124,714 4.97% 857,233 3.84% 822.269 4.40%
Construccion 5,714,478 25.23% 6,652,112 29.83% 6,422,113 34.35%
Equipo Pesado 4,142.950 18.29% 4,554,146 20.42% 3,962,946 21.20%
Amarillo (Marca Caterpillar) 0 0.00% 0 0.00% 712,746 3.81%
Otras Ventas 2,371,001 10.47% 1,964,725 8.81% 1,931,520 10.33%
Venta de repuestos 1,146,406 5.06% 1,007,323 4.52% 912,498 4.88%
Servicios 1,118,419 4.94% 942,439 4.23% 854,009 4.57%
Otros ingresos 106,176 0.47% 14,963 0.07% 165,013 0.88%

Entorno Econémico

De acuerdo a la Contraloria General de la Republica de Panama, para el acumulado al tercer trimestre de 2015, la
actividad econdmica medida a través del Producto Interno Bruto (PIB) a precios constantes, actualizado con el afio
base 2007, registré un monto de US$26,843.7 millones, lo que representd un incremento de 5.77% con respecto a
el mismo periodo del afio anterior. Dicho crecimiento se debe primeramente al comportamiento de las actividades
econdmicas relacionadas con el sector externo, destacandose el transporte aéreo producto de nuevos destinos,
puertos, actividades financieras, turismo, servicios del Canal de Panamad, exportaciones de banano, melon y sandia.
Por otro lado, se registré una leve disminucion en el comercio de la Zona Libre de Colon debido a la reexportacion
hacia mercados en América Latina. De las actividades relacionadas con la economia interna, sobresalieron, la
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construccion producto del desarrollo de nuevos proyectos de obras residenciales y no residenciales a nivel
nacional, cria de ganado vacuno y aves de corral, mineria, electricidad y agua, comercio al por mayor y menor,
restaurantes y hoteles, inmobiliarias, transporte regular de pasajeros, transporte de carga y el cabotaje,
telecomunicaciones, ensefianza, salud privada, entre otros. Se registraron variaciones negativas el cultivo de arroz
debido a una menor superficie de siembre y cosecha. De las actividades orientadas al resto del mundo, el banano
registro un comportamiento positivo, al igual que el café y melon, en la que sus exportaciones tuvieron una
evolucion favorable; en la pesca se observaron aumentos en las exportaciones de subproductos de la pesca
industrial, la de camarones y de atin; el transporte aéreo también registré una buena dinamica. Por otro lado, los
servicios portuarios aumentaron impulsado por un incremento del movimiento de contenedores TEU’S, al igual
que las operaciones del Canal de Panama, debido a altas en el transito de naves y el pago de peaje.

La evolucion del PIB seglin categoria de actividad econdmica durante los primeros tres trimestres de 2015 fue la

siguiente:

Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura: El sector agropecuario crecié en 0.5% con respecto al
aiio anterior, dado al decrecimiento de ciertas actividades como el cultivo de arroz y piia. Por otra
parte, aumentd la produccion de banano, caia de azicar, plana aceitera, café y melon. Las
actividades relacionadas con la ganaderia registraron un crecimiento, sustentado en el sacrificio de
aves y produccion de leche, respecto al anterior; y una disminucion en los sacrificios de ganado
bovino y un crecimiento en los sacrificios de ganado porcino. La actividad silvicola disminuyo razén
de un comportamiento negativo de permisos comunitarios y de subsistencia.

Pesca: La actividad pesquera registro una disminucion de 7.1% dada la menor captura de peces y
otras especies marinas, ademas se observo una disminucion en las exportaciones de subproductos
de la pesca industrial, la de camarones y attn.

Explotacion de minas y canteras: Esta actividad mostr6 un crecimiento de 6.3% favorecida por la
demanda de material basico, principalmente, piedra y arena, en las obras de la construccion de
proyectos de infraestructura que desarrolla el gobierno y las edificaciones que realiza la empresa
privada.

Industrias Manufactureras: Esta categoria decrecio en 0.8%, principalmente, por la produccion de
cemento y concreto premezclado, cuya demanda se vio disminuida, al igual que el procesamiento y
conservacion de pescado y la produccion de bebidas alcoholicas. Mientras, hubo un incremento en
la produccion, elaboracion y conservacion de carne y de productos carnicos, la elaboracion de
productos lacteos, el embotellado de aguas minerales, la elaboracion de piensos y preparados para
aves de corral y la fabricacion de papel, entre otras.

Electricidad, gas y agua: Esta categoria de actividad economica aumento en 14.2%, dado al
crecimiento en la generacion hidraulica, razon a la entrada en el mercado de nuevas generadoras
hidraulicas. Por otro lado, la generacidn térmica registro una disminucion, incluida la generacion de
la ACP. Con respecto a la facturacion de agua aumento su tasa de crecimiento.

Construccion: El valor agregado bruto anual de la construccion presentd un incremento sectorial de
6.1%. El comportamiento mostrado es el resultado de la ejecucion de inversiones publicas en obras
de infraestructura e inversiones privadas en proyectos residenciales y no residenciales, los trabajos
desarrollados en la ampliacion y rehabilitacion de infraestructuras viales que adelanta el gobierno.
Los indicadores vinculados a la actividad como los permisos de construccion registraron un aumento
mientras que la produccion de concreto y cemento mostraron una disminucion en el periodo.
Comercio al por mayor y al por menor, reparacion de vehiculos automotores, motocicletas, efectos
personales y enseres domésticos: El valor agregado del comercio aumento 4.5%, en el que tuvieron
un desempefo muy favorable tanto el comercio al por menor como el comercio al por mayor. Las
actividades desarrolladas en la Zona Libre de Colén disminuyeron, afectadas por la situacion de
algunos de sus principales mercados demandantes.

Hoteles y restaurantes: La categoria agregada mostré una variacion positiva en su valor agregado
bruto de 3.6%, por el desempeiio en los servicios de restaurantes que crecié favorablemente, al igual
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que el sector hotelero, favorecido por los gastos efectuados por el mayor niimero de visitantes,
pasajeros en transito y de cruceros, asi como de excursionistas.

Transporte, almacenamiento y comunicaciones: El valor agregado bruto de estas actividades
economicas, a nivel consolidado, presentd un crecimiento de 5.4%, por la dinamica de las
telecomunicaciones, el transporte aéreo, empresas portuarias y el Canal de Panama Las
telecomunicaciones registraron un crecimiento principalmente por la demanda de telefonia movil
de contrato y pre-pagada y servicio a internet. El transporte aéreo registro un buen crecimiento, por
¢l mayor movimiento de pasajeros en el Aeropuerto Internacional de Tocumen y la inclusion de
nuevos destinos de vuelos. Igualmente, los servicios portuarios registraron un crecimiento asociado
al incremento de movimiento de las cargas de contenedores TEU's, y de la carga a granel. Las
operaciones del Canal de Panama mostraron un incremento debido a altas en el transito de naves y
el pago de peaje.

Intermediacion financiera: El valor agregado bruto de la intermediacion financiera presentd un
aumento de 10.7%, debido al buen desempeiio del Centro Bancario Internacional, principalmente
por los servicios financieros, complementados con un buen manejo de las actividades de préstamos
internos al sector privado, los cuales favorecieron los saldos de cartera en los sectores de consumo
personal, comercio, construccion. Las actividades de seguro reportaron un crecimiento, influido por
el incremento de las primas. Mientras que los corredores de seguro presentaron una disminucion.
Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler: EI valor agregado de esta categoria registrod
un crecimiento de 5.6%, por la mayor actividad inmobiliaria de uso final propio (propiedad de
vivienda) que mantiene su dinamica, efecto de las nuevas edificaciones residenciales; a su vez, las
actividades inmobiliarias de mercado, generadas por los administradores y promotores de
inmuebles.

Ensenanza privada: La enseianza impartida desde el sector privado presentd un incremento de
6.2%, efecto principalmente del mayor niimero de matriculas en el nivel de ensefianza secundaria
de formacion general y en la educacion superior universitaria.

Actividades de servicios sociales y de salud privada: La actividad de servicios sociales y de salud,
aumentaron un 10.8% atribuible al incremento en los servicios de clinicas, hospitales privados y
servicios sociales.

Otras actividades comunitarias, sociales y personales de servicios: Esta categoria mostré un
incremento de 2.2%, debido al aumento de las actividades de lavanderia, radio y television, pompas
finebres, filmes y videocintas, al igual que las apuestas en hipédromo, mientras que hubo
disminucioén en los servicios de casinos y loteria.

Gobierno General (Otra produccion de no mercado): El valor afladido por el Gobierno General para
el periodo aumento en 7.8%, al registrarse aumento de empleados en el Gobierno Central.
Servicios domésticos: La prestacion de servicios domésticos prestados a hogares decrecio en 0.7%,
efecto de la menor contratacion de personal doméstico.

Otros componentes: Entre los otros componentes del PIB, los Servicios de Intermediacion
Financiera Medidos Indirectamente (SIFMI), aumentaron en 6.3%; a su vez, los impuestos a los
productos, netos de subsidios aumentaron.

El IPC de noviembre 2015 con respecto a noviembre 2014, presentd un aumento de 0.4% en el Nacional Urbano; -
0.1% en los distritos de Panama y San Miguelito y no hubo variacion en el Resto Urbano.

El IPC Nacional Urbano de noviembre 2015, con respecto a diciembre 2014, presento una variacion acumulada de
0.4%. En enero de 2016, diez de los doce grupos presentaron aumentos en sus precios, y dos disminuyeron. Los
grupos que presentaron las variaciones positivas mas significativas fueron: Restaurante y hoteles (11.20%),
Comunicaciones (67.3%) y Transporte (3.0%). Los demds que presentaron variaciones positivas fueron Bebidas
alcoholicas y tabaco (1.6%), Alimentos y bebidas no alcoholicas (1.5%), Muebles, Articulos para el hogar y para
la conservacion del hogar (0.2%) y Educacion (1.3%). Los grupos que presentaron variaciones negativas fueron:
Prendas de vestir y calzado (-3.9%), Salud (-4.3%), Bienes y servicios diversos (-4.5%), Vivienda, agua,
electricidad y gas (-6.7%) y Recreacion y cultura (-1.7%).
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La tabla a continuacion describe la variacion porcentual del indice de precios al consumidor nacional urbano por
division de enero del 2016 a enero 2016 - diciembre 2015:

indice de precios Variacion porcentual
Articulos y servicios 2015 2016 R s ’}Mc:_lsqal' enero
5 i = 5 - 2016/diciembre
Enero Diciembre Enero 2016-15 2015
Total 102.3 102.5 102.6 0.30% 0.10%

dlimentosy bebilasio 100.7 102 102.2 1.50% 0.20%
alcoholicas

Bebidas alcoholicas y tabaco 105.1 106.4 106.8 1.60% 0.40%
Prendas de vestir y calzado 100.7 96.7 96.8 -3.90% 0.10%
g\;""e“da’ agua, electricidad y 105.3 99.8 98.2 -6.70% -1.60%
Muebles, articulos para el hogar
y para la conservacion ordinaria 100.5 100.5 100.7 0.20% 0.20%

del hogar

Salud 107.3 102.6 102.7 -4.30% 0.10%
Transporte 96 99.1 98.9 3.00% -0.20%
Comunicaciones 103.2 109.3 110.7 7.30% 1.30%
Recreacion y cultura 101.8 99.9 100.1 -1.70% 0.20%
Educacion 105.7 106.6 107.1 1.30% 0.50%
Restaurantes y hoteles 111.5 122.8 124 11.20% 1.00%
Bienes y servicios diversos 107.6 102.6 102.8 -4.50% 0.20%

La tasa de desempleo total presenté un aumento con relacion a agosto del afio pasado, aumentando de 4.8%
cn agosto 2014 a 5.1% en agosto 2015. La tasa de desempleo abierto en agosto de 2014 fue de 3.5%, mientras
que en agosto de 2015 fue de 3.8%, lo que indica un aumento de 0.3 puntos porcentuales.
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El cuadro a continuacion detalla los principales indicadores econémicos y socio/demograficos de acuerdo a
la Contraloria General de la Repiblica:

Indicadores economicos Periodo  Variacion
[PC (Noviembre) 2015/2014 0.00%
IPC (Anual) 2014/2013 2.60%
IPM (Septiembre) 2015/2014 -4.90%
[PM (Anual) 2014/2013 -1.60%
IMAE- serie original 10/15. 4.07%
IMAE- tendencia ciclo 10/15. 4.12%
PIB (Anual) 2014 6.10%
Tasa de participacion en las actividades
economicas (Agosto) 2015 64.20%
Desempleo total (Agosto) 2015 5.10%
Tasa de desempleo abierto (Agosto) 2015 3.80%
Subempleo visible (Agosto) 7-Jul 2.50%
Subempleo invisible (Agosto) 2015 8.30%
Empleo informal (Agosto) 2015 39.90%
Tasa de mortalidad (por mil habitantes) 2014 4.60%
Tasa de natalidad (por mil habitantes) 2014 19.20%
Tasa de mortalidad infantil (por mil
nacimientos vivos) 2014 13.80%
Niiios trabajadores, ETI 2014 26,710
Tasa de participacion en trabajo doméstico:
Encuesta uso de tiempo; hombres 2011 37.10%

Industria de la construccion

El Emisor se dedica a la venta y alquiler de plantas eléctricas, montacargas, equipos pesados y equipos de
construccion principalmente a sociedades contratistas que construyen proyectos publicos licitados por el Gobierno
de la Repiblica de Panama. Por lo tanto, el comportamiento de la industria de la construccion incide en la capacidad
de generar ingresos del Emisor.

La industria de la construccion, que mantiene su dindmica, present6 un incremento sectorial de 5.75% en septiembre
2015 en comparacion con el mismo periodo del 2014. EI comportamiento mostrado es el resultado de la ejecucion
de inversiones publicas en obras de infraestructura e inversiones privadas, en proyectos residenciales y no
residenciales, los trabajos desarrollados en la ampliacion y rehabilitacion de infraestructuras viales que adelanta el
gobierno. Los indicadores vinculados a la actividad como los permisos de construccion registraron un aumento,
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mientras que la produccion de concreto y cemento mostraron una disminucion para el periodo compilado. La
Industria de la Construccion ha representado un promedio del 10.67% del Producto Interno Bruto (PIB) del pais en
los altimos seis afios, siendo a septiembre de 2015 un 14.35%. A continuacidn, se muestra un cuadro representando
¢l PIB anual de Panama y la participacion de la industria de la construccion:

PIB anual'a pecios del consumidor (en millones de USS)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 Septiembre

2015
Construccion | 1,905.6 2,043.2 2,435.4 3,1499 41114 |4,724.8 3,851.9
PIB Total 23.970.1 25.372.8 28,105.5 30,985.5 33,573.5 | 35,642.2 26,843.7
Participacion 7.95% 8.05% 8.67% 10.17% 12.25% | 13.26% 14.35%

Fuente: Contraloria General de la Republica de Panama

La actividad de construccion de obras, alcanzo la cifra de US$3,851.9 millones en septiembre 2015 en comparacion
con el mismo periodo del 2014 que reportd US$3,642.5 millones. A continuacion, se presenta un cuadro
comparativo del crecimiento porcentual del PIB versus el crecimiento porcentual del sector construccion:

Variacion porcentual

2009 2010 2011 2012 2013 2014 Septiembre 2015
Construccion 4.6% 7.2% 19.2% 29.3% 30.5% 14.9% 5.75%
PIB Total 4.0% 5.9% 10.8% 10.2% 8.4% 6.2% 5.77%

El valor de los permisos para realizar construcciones, adiciones y reparaciones, enero-octubre 2015 versus enero-
octubre 2014 registré variacion positiva de 8.5%, las obras residenciales registraron aumentos de 22.6%. mientras
que las no residenciales disminuyeron 6.7%. A nivel regional los distritos que presentaron aumentos fueron: el
distrito de Panama 10.0%, Coldon 10.6%, Arraijan 49.7% y en el distrito de David, Chitré, Santiago, Aguadulce y
la Chorrera 8.7%. Por otro lado, se reportd descensos en el distrito de San Miguelito de 30.0%.

La produccion de concreto premezclado y de cemento gris, registraron diminuciones, 35.7% y 8.6%
respectivamente.

Cifras preliminares muestran que en el periodo enero-octubre 2015 se totaliz6 US$1,812,023 millones en concepto
de valor de los permisos de construcciones, adiciones y reparaciones particulares en los distritos de la Republica.

Los permisos para realizar construcciones, adiciones y reparaciones durante el periodo enero-octubre 2014 a enero-
octubre 2015 se elevaron en 8.5%. A continuacion, se presenta un cuadro comparativo del crecimiento/disminucion
de permisos de construccion durante los tltimos cinco afios (periodo enero-abril):

Permisos de construccion- enero-octubre (en miles USS)

2011 2012 2013 2014 2015 (P)
Monto 905,779.0 | 1,197,763.0 | 1,523,356.0 | 1,669,540.0 | 1,812,023.0
Variacion
Porcentual N/A 32.24% 27.18% 9.60% 8.53%
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Fuente: Contraloria General de la Repuiblica de Panama
(P): Cifras preliminares

De acuerdo a la Superintendencia de Mercado de Bancos, el sector con mayor crecimiento del Sistema Bancario
Nacional para junio 2015, en comparacion a junio 2014 fue el hipotecario con US$1,573 millones, seguido de
consumo con un incremento de US$1,039 millones y construccion con US$876 millones.

De diciembre 2014 a junio 2015 el crédito hipotecario del Sistema Bancario Nacional ha crecido 8.12% para situarse
en $12,293.9 billones. El cuadro a continuacion muestra el crecimiento del crédito hipotecario desde el 2009 a abril
2015:

Créditos hipotecarios (en millones de USS)

Junio

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Monto 6,199.1 | 6,806.8 7,712.7 | 8,839.5 | 10,032.6 | 11,371.0 12,2939
Variacion
porcentual 12.60% 9.80% | 13.31% | 14.61% | 13.50% | 13.34% 8.12%

Durante noviembre 2015, la composicion del crédito al sector construccion en el Sistema Bancario Nacional fue la
siguiente: vivienda interina (34.8%), infraestructura (8.9%), local comercial interino (18.37%) y otras
construcciones (37.9%), tal y como se detalla a continuacion:

2007 2012 Noviembre 2015
Millones de Millones de
USS Porcentaje = Millones de USS | Porcentaje USS Porcentaje
Vivienda
interina 296.8 28% 1,178.8 39% 1,833.4 35%
Local comercial 285.5 27% 501.2 17% 967.8 18%
Infraestructura 116.4 11% 600.1 20% 469.7 9%
Otras
construcciones 356.0 34% 704.3 24% 1,996.6 38%
Total 1,054.7 100% 2,984.4 100% 5,267.5 100%

Con la aprobacion de LEY 23 De 8 de abril de 2013 que modifica un articulo de la Ley 3 de 1985, que establece un
régimen de intereses preferenciales en ciertos préstamos hipotecarios que modifica el articulo 5 de la Ley 3 del 20
de mayo de 1985; que establece un régimen de intereses preferenciales en determinados préstamos hipotecarios, y
modifica el segundo tramo para estos préstamos de cuarenta mil ddlares (US$40,000.00) a ochenta mil ddlares
(US$80,000.00), antes hasta sesenta y cinco mil dolares (US$65,000.00) a fin de los beneficiarios de este rango
medio puedan percibir hasta un 4% de interés preferencial. Sin embargo, sobre el articulo 16, los préstamos
hipotecarios con intereses preferenciales podran otorgarse hasta el 21 de mayo de 2019. Estas modificaciones
tienen como fin incentivar la construccion de viviendas y mantener la dinamica de inversiones en infraestructuras
requeridas para aliviar y mantener los recursos economicos de una mayoria de la poblacion econdmicamente activa.
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El tramo preferencial en los préstamos para vivienda, cuyo valor registrado al momento del financiamiento sea
mayor de ochenta mil dolares (US$80,000.00) y no exceda de ciento veinte mil dolares (US$120,000.00), sera de
2%.

En el caso de viviendas cuyo valor registrado al momento del financiamiento sea de hasta cuarenta mil ddlares
(US$40,000.00), el referido tramo preferencial sera equivalente a la tasa de referencia que se establezca de tiempo
en tiempo durante el periodo de vigencia del beneficio hipotecario. En consecuencia, el Estado pagara a las personas
y entidades el 100% de los intereses preferenciales que indica en el articulo 1 de la presente Ley.

Mediante el Decreto Ejecutivo No. 55 de 25 de Agosto de 2009, el Gobierno Nacional cre6 el “Fondo Solidario de
Vivienda”, bajo la direccion del Ministerio de Vivienda, cuyo proposito es el de otorgar una ayuda financiera a las
personas y familias de bajos ingresos, con el fin de que estas puedan adquirir viviendas propias nuevas. La creacion
de este programa implica un estimulo para la construccion de viviendas nuevas dirigidas a un sector especifico de
la sociedad. El programa consiste en otorgar una ayuda financiera de hasta cinco mil ddlares (US$5,000.00) por
familia, suma esta que solo puede ser utilizada como abono al precio de venta de una vivienda. En términos
generales, los requisitos para poder optar por la ayuda financiara bajo el Fondo Solidario de Vivienda, son los
siguientes: (i) declaracion jurada de ingreso familiar; (ii) demostrar la aprobacion del préstamo hipotecario para la
compra de la vivienda de la cual se solicita el aporte; (iii) ingreso familiar en conjunto que no supere los Mil
Doscientos Dolares (US$1,200.00); (iv) el solicitante no puede ser propietario de vivienda alguna; (v) ser
panamefio mayor de edad o extranjero con residencia formal; (vi) la vivienda a ser adquirida debe ser nueva y
cumplir con las especificaciones de drea cerrada de construccion y diserio establecidas en el Decreto Ejecutivo 55;
y (iv) el precio de venta de la vivienda no puede ser mayor de Treinta Mil Dolares (US$30,000.00).

En virtud del articulo 12 de la ley 28 del 8 de mayo del 2012, se refieren a la exoneracién temporal del pago de
impuesto de inmuebles sobre las mejoras cuyo permiso de construccion se expida a partir del 1de enero de 2012
estaran exoneradas del Impuesto de Inmuebles desde la fecha de inscripcion de las mejoras o del permiso de
ocupacion, lo que ocurra primero de acuerdo a las siguientes tablas.

Mejoras para uso residencial:

Valor de las mejoras en

USS Anos de exoneracion
Hasta US$120,000.00 20
De mas de US$120,000.00
hasta US$300,000.00 10
De mas de US$300,000.00 5

Otras Mejoras:

Valor de las mejoras en

USS Anos de exoneracion

Cualquiera que sea su Valor 10

Gozaran de 20 afios de exoneracion del Impuesto de Inmuebles las mejoras cuyos permisos de construccion se
hayan expedido antes del 1 de julio de 2009.

Gasto Publico
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El Emisor se dedica a la venta y alquiler de plantas eléctricas, montacargas, equipos pesados y equipos de
construccion principalmente a sociedades contratistas que construyen proyectos ptblicos licitados por el Gobierno
de la Republica de Panama.

Por lo tanto, el comportamiento del gasto pablico incide en la capacidad de generar ingresos del Emisor.

Durante el periodo de enero a septiembre de 2015, segin el Ministerio de Economia y Finanzas de Panama (MEF),
el Gasto pablico en Panama se desglosa, en millones de délares, de la siguiente manera:

enero - septiembre 2015

Detalle Inversion Funcionamiento

Modificado Ejecutado Ejecucion (%) Modificado Ejecutado Ejecucion (%)
Gobierno central 3,099 1,778 57% 3,930 2,633 67%
Salud 538 413 77% 893 603 68%
Desarrollo social 239 183 77% 23 17 73%
Economia y finanzas 282 206 73% 502 351 70%
Relaciones exteriores 10 7 71% 65 48 T4%)
Trabajo y desarrollo laboral 2 2 62% 21 13 61%
Obras publicas 852 514 60% 33 21 64%
Asamblea nacional 30 17 57% 71 47 66%
Vivienda y ordenamiento territorial 225 128 5T% 19 11 61%
Organo judicial 20 11 54% 100 68 68%
Gobierno central 26 14 53% 147 102 69%
Educacion 194 101 52% 981 670 68%
Desarrollo agropecuario 80 32 40% 41 30 ?'3%|
Seguridad publica 44 12 27% 616 382 62%|
Otras entidades 555 138 25% 419 268 64%|

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas de Panama

Seglin el MEF, los sectores en donde hubo mas inversion ejecutada en el periodo de enero a septiembre de 2015
fueron obras piiblicas con un 28.91%, seguido por salud con un 23.23% y economia y finanzas con un 11.59%.

Ya que las principales lineas de negocio del Emisor son venta y alquiler de equipos como plantas eléctricas,
montacargas, equipos de construccion, entre otros, los sectores de mayor impacto en la operacion del Emisor son
Obras publicas y Vivienda y ordenamiento territorial. El presupuesto total del Gobierno de la Republica de Panama
para estos sectores es US$1,077 millones con un porcentaje de ejecucion del 60% a septiembre 2015.

Principales competidores

Los principales competidores del Emisor en venta de equipos son: COPAMA, IIASA (CAT), AIRCO, JIDSA,
COAMCO, Cardoze & Lindo, CDM Comercial de Motores, S.A., Gudico y Ricardo Pérez.

Los principales competidores del Emisor en alquiler de equipos son: CMB, Inc., IIASA (CAT), CEPSA, GAM,
Hertz Equipment Rental, Aggreko, RAL, RAL Rent & Lift, PAN Rental, AIRCO, AMECO, COAMCO, AFRON,
Gudico, CDM Comercial de Motores, S.A. y Renta Equipos.

No existe informacién publica ni estudios de mercado que permitan estimar la participacion de mercado del Emisor
y sus competidores. Sin embargo, a juicio del Emisor, sus principales ventajas competitivas son:
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Proveedor tanto de mercado de alquiler como venta de equipos de marcas reconocidas
Mas de 15 anos de experiencia en el mercado local

- Edad promedio de la base instalada de equipos para alquiler de 25 meses

Capacidad de atencion a nivel nacional

Principales mercados en que compite

El mercado mas grande del Emisor es la provincia de Panama, la cual represento un 57.01% de sus ingresos en el
aiio 2015. El interior del pais genero el 42.99% restante de las ventas. Cabe mencionar que el Emisor no tiene
actualmente clientes que representen, de manera individual mas del 10% de sus ingresos.

Los siguientes cuadros detallan los ingresos por linea de negocio y sucursal durante los Gltimos 5 afios:

Provincias

Afo 2011 Panami Zona Libre Chirlqui ; Chame La Mina Santiago
Centrales

Total de Ingresos 9,528,513 1,424377 1,293,106 827,795 1,514,092 0 0 [1] 14,587,882

Venta de Equipo 828,672 826,326 359,683 195,292 149,190 0 0 0 5,359,163
Planta Eléctnica 1.851,113 0 133,753 30,000 55,690 o 0 0 2,070,555
Montacargas 1,002,904 826,326 66,450 139,667 0 0 0 0 2,035,347
Miscelancos 689,588 0 140,730 22,1258 64,500 0 0 0 916,943
Venta de Equipos de Alquiler 285,067 0 18,750 3,500 29,000 0 0 0 336,317
Alquiler de Equipo 4,363,690 438,737 850,245 594,885 1,272,799 0 0 0 7,520,357
Alquiler de Planta Eléctrica 560,308 35,100 169,575 87,629 172,354 1,024,966
Alquiler de Montacargas 749,454 368,559 39,163 72,069 19,153 1,248,398
Alquiler de Equipo Construccion 1,572,082 9,064 413,609 362,164 821,210 3,178,129
Alquiler de Equipo - Pesado 1481 846 26,014 127,898 73,023 260,082 2068863
Alquiler Equipo Amarillo 0 0 0]
Venta de Repuestos T48,825 72,455 55,2558 26,778 42,363 945,676,
Servicios 562,092 86,858 27922 10,840 49,739 737,452
Otros ingresos 15,235 0 0 0 0 0 0 25,235

Provinclas

Ao 2012 Panama Zona Libre Chiriqui Cativa La Mina Santiago
Centrales

Total de Ingresos 10,961,081 913,538 1,650,542 1,088,770 1,674,649 318,945 0 ] 16,607,524

Venta de Equipo 3,808,296 217353 200,692 193,749 206,079 64,773 0 ] 4,690,942
Planta Eléctnca 1.326,753 9.990 104,235 40,194 103,461 36,975 1,621,608
Montacargas 883,861 150,750 57,300 112,000 1,203,911
Miscelineos 1,055,968 56,613 16319 26,055 44,128 798 1,199,880
Venta de Equipos de Alquiler 541714 12,838 15,500 58,490 27,000 665,542
Alquiler de Equipo 5,532,063 444,780 1,331,995 813,844 1,212,289 237,877 0 ] 9,582,848
Alquiler de Planta Eléctnica 1,190,955 8,892 3159747 103,387 194,062 19,647 1,906,690
Alquiler de Montacargas 691,578 389,959 42337 65,584 T4647 3,589 1,267,694
Alquiler de Equipo Construccion 2492864 26,782 796,745 407,510 721,867 96,982 4,542,751
Alquiler de Equipo - Pesado 1,156,666 19,147 133,165 247,363 221,713 87,659 1,865,713
Alquiler Equipo Amarillo 0
Venta de Repuestos 985,930 9,370 63,626 43,268 158,349 4,748 1,345,290/
Servicios 615,834 162,035 54,219 27,909 97,932 11,546 979,486
Otros ingresos 8,958 0 0 0 0 0 8,958
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Provincias

Afio 2013 Panama Zona Libre Chiriqui : - Chame La Mina Santiago
Centrales

Total de Ingresos 15,319,650 811,505 1,183,690 1,215,624 2,757,937 851,625 497,818 o 22,647,856

Venta de Equipo 6,170,663 161,146 149,640 204,686 26,793 100,796 16,500 o 6,930,224
Planta Eléctrica 2644684 64,186 94,942 58,136 36,222 74,005 2972175
Montacargas 1,329,386 58,000 50,150 52900 1,450,436
Miscelincos 1,079,048 16,300 12,648 32400 -9.429 10,091 1,141,059
Venta de Equipos de Alquiler 1,117,544 22,660 91,900 61,250 16,700 16,500 1,326,554
Alquiler de Equipo 7,229,119 483,669 840,469 952,992 2,619,091 741,240 480,053 0 13,346,632
Alquiler de Planta Eléctrica 1,029,220 18,139 275,578 167,910 474,863 128,244 270,536 2,364,490
Alquiler de Montacargas 586,169 376,906 57,243 51,185 32,670 20,541 L124,714
Alquiler de Equipo Construccion 3225374 16,319 347,648 439,955 1,240,975 264,625 149,581 5714478
Alquiler de Equipo - Pesado 2,388,356 42308 159,999 293941 870,583 311,829 59,936 4,142,950
Alquiler Equipo Amarillo 0
Venta de Repuestos 961,301 66,147 47,241 31,370 36,330 3,314 659 1,146,361
Servicios 862,391 100,543 46,341 26,575 75,724 6,275 613 1,118,463
Otros ingresos 106,176 0 0 0 0 0 106,176

Provincias

Afio 2014 Panama Zona Libre Chiriqui : Catlva Chame La Mina Santlago
Centrales

Total de Ingresos 14,835,900 57,381 1,719,517 812,919 2,270,696 1,486,444 487,536 627,440 22297832

Venta de Equipo 5,150,993 286,932 64,016 [} 13,400 0 0 5,515,340
Planta Eléctrica 1.047.794 76,885 24,900 11,400 1,160,978
Montacargas 750,130 26,500 776,630
Miscelincos 554812 32,800 25,116 2.000 614,728
Venta de Equipos de Alquiler 2798257 150,747 14,000 2,963,004
Alquiler de Equipo 8,075,937 26,186 1,361,289 707,307 2,132,989 1,442,660 451,314 620,074 14,817,767
Alquiler de Planta Eléctrica 1,398,875 1,400 332,683 164,664 383910 293123 T8 390 101,230 2,754.276
Alquiler de Montacargas 591,150 24,786 86,957 58,617 30,862 47,137 17,724 857,233
Alquiler de Equipo Construccion 3463021 753,180 347872 §94,583 600,767 266,440 326,248 6,652,112
Alquiler de Equipo - Pesado 2,622,891 188,169 136,154 823,635 501,633 106,493 174872 4,554,146)
Alquiler Equipo Amarillo 0
Venta de Repuestos 821,900 19,207 41,214 24,293 33,569 17,939 32,426 6,774 1,007,323
Servicios 772,107 1,988 30,081 17,303 104,137 12,444 3,786 591 941,439
Otros Ingresos 14,963 14,963

Afio 2015 Panami Zona Libre Chiriqui - .ro\'inrla\ Chame La Mina Santiago
Centrales

Total de Ingresos 10,657,410 1,262,001 711,803 1,962,256 1,149,591 1,096,897 1,853,954 18,693,911

Venta de Equipo 2,537,097 65,744 103,500 40,771 62,632 279,071 27,963 3,116,777
Planta Eléctrica 550,150 0 0 57,832 607,982
Montacargas 472873 30,900 25,000 528,773
Miscelincos 141,632 2,000 5,000 3,900 175,440 321972
Venta de Equipos de Alquiler 1,372,443 3284 73,500 40,771 900 103,631 27,963 1,652,050
Alquiler de Equipo 6,667,664 1,130,469 561,260 1,860,530 1,023,579 627,906 1,774,206 13,645,614
Alquiler de Planta Eléctnca 651,324 188,327 197482 174,009 155,888 83492 175,019 1,725,541
Alquiler de Montacargas 487,853 99,352 68,884 75,651 35,909 12,863 41,757 822,269
Alguiler de Equipo Construccion 3,015,077 705,517 183,016 1,035,092 324,188 460,804 698,417 6,422,113
Alquiler de Equipo - Pesado 2.389.512 79432 111,878 556,633 357502 70,746 397213 3,962,946
Alquiler Equipo Amarillo 123,897 57,842 0 19,144 50,062 0 161,801 T12,746
Venta de Repuestos 632,630 29,789 31,067 10,390 17,522 173,355 17,744 912,498
Servicios 655,006 35,998 15,978 50,566 45,858 16,565 34,041 854,009
Otros Ingresos 165,013 0 0 0 0 0 165,013

Informacion brindada por el Emisor
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Panama no experimenta estaciones caracterizadas por los cambios de temperatura, sino que tiene una estacion
lluviosa y otra seca. La estacion seca generalmente inicia a mediados del mes de diciembre mientras que la estacion
lluviosa empieza alrededor del mes de mayo. Es usual que durante la estacion seca los proyectos de construccion
experimenten un mayor dinamismo, lo que podria tener un impacto positivo en los ingresos del Emisor. Durante la
estacion lluviosa los proyectos de construccion experimenten un menor dinamismo, lo que podria tener un impacto
negativo en los ingresos del Emisor.

Las fuentes y disponibilidad de materia prima no afectan el negocio principal de la solicitante.

Los canales de mercadeo utilizados por el Emisor son publicidad en diarios locales y pagina web. Los principales
clientes del Emisor son sociedades contratistas que construyen proyectos piblicos licitados por el Gobierno de la
Republica de Panama.

El Comité de Crédito es el ente responsable de evaluar para aprobar o negar las solicitudes de créditos recibidas.
Dicho Comité utiliza como fuente de informacion crediticia los reportes de la Asociacion Panamena de Crédito
cartas de referencias bancarias y/o estados financieros, dependiendo del monto de crédito solicitado. La politica
consiste en proporcionar crédito a todos los posibles solicitantes descartando aquellos que resultaran en una
morosidad obvia. Este mecanismo flexible permite proteger las cuentas por cobrar sin poner en peligro las ventas.
Las aprobaciones de crédito se dividen en aprobaciones a clientes que desarrollan proyectos o trabajos privados a
los cuales se le otorga crédito a 30 dias después de recibido el estado de cuenta y aprobaciones a clientes que
desarrollan proyectos para el estado a las que se le otorga un crédito abierto flexible debido a que se toma en cuenta
el tamaio del proyecto y los procedimientos internos que deben cumplirse para la facturacion. La administracion
revisa mensualmente el informe de morosidad, analiza las gestiones de cobros realizadas y las respuestas de aquellos
clientes que muestren atraso en sus cuentas. En caso de existir casos reiterativos de promesas incumplidas se analiza
y se decide el pase a recuperacion por la via legal con abogados externos. Las cuentas que resulten incobrables son
descartadas contra la provisién de cuentas malas previa aprobacion de la administracion al final del cierre fiscal.

El negocio principal del Emisor no depende de patentes, licencias ni de nuevos procesos de manufacturacion. El
negocio principal del Emisor depende: (a) los contratos financieros derivados de los préstamos bancarios y
arrendamientos financieros otorgados por bancos y empresas financieras para financiar la adquisicion de equipos;
y (b) los contratos financieros derivados de compras a créditos a proveedores tales como JLG.

No existe informacion piblica ni estudios de mercado que permitan estimar la participacion de mercado del Emisor
y sus competidores. Por tanto, el Emisor ha optado por no hacer ninguna declaracion en el presente Prospecto
Informativo acerca de su posicion competitiva.

A la fecha del presente Prospecto Informativo, no existe ninguna regulacion ambiental o de propiedad intelectual
que pudiese afectar el principal giro de negocios del Emisor.

Restricciones monetarias

No existen en la Repiiblica de Panama legislaciones, decretos o regulaciones que puedan afectar la importacion o
exportacion de capital, incluyendo la disponibilidad de efectivo o equivalentes de efectivo para el uso del Emisor,
la remision de dividendos, intereses u otros pagos a tenedores de los valores del Emisor que no sean residentes, ni
la libre convertibilidad de divisas, entre otros.

Litigios Legales

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



Sanciones Administrativas

El Emisor no ha sido sujeto de sanciones administrativas por la autoridad reguladora del mercado de valores y
organizaciones autorreguladas.

D. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

El Emisor no forma parte de grupo corporativo alguno. Tampoco cuenta con subsidiarias. Sin embargo, el Emisor
mantiene saldos y transacciones importantes con compaiiias con las cuales comparte duefios en comiin.

En la pagina web del Emisor, se menciona lo siguiente: “Power Gen, S.A. en Panama, fundado en 1999, forma
parte de un solido grupo de empresas dedicadas a la venta y alquiler de equipos industriales y construccion, siendo:
Power Depot en La Florida, Gonzalez Trading Inc. en San Juan Puerto Rico y Renta Unida en Costa Rica, un grupo
de compaiiias afiliadas desde 1963. Con una gama de productos de la mas alta calidad en la industria, este grupo de
compaiiias genera ingresos en exceso de los 60 millones de dolares al aiio.” EI Emisor, Power Depot en La Florida.
Gonzalez Trading Inc. en San Juan Puerto Rico y Renta Unida en Costa Rica son un grupo de compaiiias afiliadas
debido a que comparten duefios en comuin. Sin embargo, no forman parte de un grupo corporativo.

E. PROPIEDADES, PLANTAS Y EQUIPO

Al 30 de junio de 2016 las propiedades, mejoras, equipo rodante, mobiliario y equipos, neto de depreciaciones y
amortizaciones acumuladas, se conforman de la siguiente manera:

Equipo de Equipo de Equipo para Otros equipos y

g 2 Total
oficina transporte arrendar herramientas

Al 1 de enero de 2016

Al costo 597,116 817,190 35,585,334 382,581 37,382,221
Depreciacion acumulada (353,319) (303,077) (14,315,049) (215,699) (15,187,143)
Valor neto 243,797 514,113 21,270,285 166,882 22,195,078

Al 30 de junio de 2016

Al costo 611,304 891,373 37,751,875 463918 39,718,470
Depreciacion acumulada (393,305) (399,349) (15,376,704) (261,583) (16,430,941)
Valor Neto 217,998 492,025 22,375,171 202,334 23,287,529




La tabla a continuacion resume los principales términos y condiciones de los contratos de alquiler de los bienes
inmuebles en donde estan ubicadas las sucursales y las oficinas administrativas:

Area Canon

Domicilio Comercial alquilada mensual Propietario
(m2) (USS)

Via Panamericana, Corregimiento de Tocumen,
Distrito de Panama, Provincia de Panama

Via Panamericana, Corregimiento de Tocumen,
Distrito de Panama, Provincia de Panama
Carretera Panamericana, Sector Los Boquerones,
Corregimiento de Santiago, Distrito de Veraguas, 5,688.72 9.300 Macri, S.A.
Provincia de Veraguas

Carretera Panamericana, Sector Los Boquerones,
Corregimiento de Chame, Distrito de Chame, 8,562.72 9.000 Macri, S.A. - Gonzalez Trading
Provincia de Panama

Carretera Panamericana. Sector San Carlos.
Corregimiento de San Pablo Viejo, Distrito de 7.204.90 6,000 Free Style Invenstment.
David, Provincia de Chiriqui

Carretera Boy Roosevelt, Sector de Cativa,
Corregimiento de Cativa, Provincia de Colon
Calle Via Las Tablas, Urbanizacion Garmo,
Corregimiento de La Villa de Los Santos, Distrito 4,143.35 850 Ricardo Augusto Moreno
de Los Santos, Provincia de Los Santos

20.623.10 62,200 Macri, S.A. - Deming Investment

5.000.00 5,500 Comercial Planeta, S.A.

3.872.19 8.000 Caribbean Capital Invenstment

55,094.98 100,850

F. INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES Y LICENCIAS

El Emisor no mantiene inversiones en tecnologia, investigacion y desarrollo.

G. INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

De acuerdo a diversos analistas, Panama gozara de estabilidad econdmica durante el quinquenio 2014-2019, con
ligeros periodos oscilantes. El Presupuesto General de Estado para 2015 asciende a US$19,566 millones, calculado
a partir de una proyeccion de crecimiento economico de 6.5% junto a una inflacion de 4.3%. Se espera que la tasa
de crecimiento del aiio 2015 sea la mas baja del ciclo (5.2%) debido, en parte, al déficit de US$1,500 millones del
gobierno presidido por Ricardo Martinelli y en parte a la intencion del Gobierno de Juan Carlos Varela de revisar
todos los tramites, proceso que ralentiza la puesta en marcha de nuevos proyectos.

Se espera que este punto de inflexion culmine en el aiio 2016, cuando se espera un crecimiento del 11% que coincide
con las inversiones publicas y privadas, asi como el Canal ampliado operando a totalidad.

Este crecimiento economico debe incidir de manera positiva en la capacidad de generacion de ingresos, rentabilidad
de los negocios y resultados operativos del Emisor, asi como en los indices empleo de la Repiiblica de Panama,
reduciendo la tasa de desempleo a alrededor del 4%. Con respecto a la pobreza, en el aiio 2015 se alcanz6 una de
las metas de los Objetivos de Desarrollo del Milenio, disminuyendo la cantidad de personas con menos de un délar
diario.
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Las proyecciones de crecimiento econdmico se centran en un crecimiento sustentado en la inversion privada,
sumando los US$16,000 millones que el Gobierno panamefio tiene presupuestados para la inversion, centrados
mayoritariamente en nuevos proyectos de construccion:

Linea 2 del Metro: US$2,000 millones

o Nuevo aeropuerto de Tocumen

° Proyectos inconclusos del Gobierno de Martinelli (ejemplo: 37 centros de salud "MINSA CAPSI")

° Proyecto de saneamiento de la Bahia de Panama, unido al programa de Sanidad Basica 100/0 (cero letrinas):
US$100 millones.

° Nuevas construcciones de viviendas populares en Curunda: US$500 millones.
Desarrollo de una cadena de frio a lo largo del pais, con la construccion de 8 mercados y centros de acopio:
US$100 millones

o Interconexion eléctrica con Colombia: US$415 millones.

o Continuacion del Plan Estratégico de logistica de valor agregado: US$1,100 millones

o Proyecto de la Autoridad del Canal de Panama para la construccion de un nuevo puerto con capacidad para
5 millones de TEUs: US$1,400 millones.

o Construccion del cuarto puente sobre el Canal

o Inversion de US$705 millones en el area especial de Panama Pacifico

Cabe también considerar dos factores de riesgo en detrimento de estas proyecciones econdémicas, como lo son la
participacion de Colombia y el Canal de Nicaragua.

En primer lugar, Colombia es el principal inversor de capital y comprador en Panama, y recientemente ambos paises
han logrado una tregua con el retiro de Panama de la lista de "paraisos fiscales" de Colombia, firmando un acuerdo
para la cooperacion en el intercambio de informacion tributaria y con un plazo de un afio para explorar el tema.
Pero si pasado este punto ambas naciones no han logrado un acuerdo de fondo, Panama podria tomar acciones
contra Colombia, como la aplicacion de impuestos especiales, impactando las relaciones econdmicas entre los
paises.

Por su parte, China es el principal cliente del Canal de Panama, pais de donde proviene HKND Group, empresa que
invertira en la construccion del Canal de Nicaragua con capacidad para barcos de carga mas grandes, pesados y con
mayor calado que los Post-Panamax del Canal ampliado de Panama. Se espera que una vez en marcha, el canal
nicaragiiense atraiga gran parte de la clientela china, al menos durante los 50 afios de concesion que dicha empresa
ha conseguido para la explotacion de la nueva via interocednica.

V. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

La rotacion periodica de auditores externos es considerada como una prictica de Buen Gobierno Corporativo. Es
por ello que los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2014 fueron auditados por Ochoa & Asociados mientras
que los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2015 fueron auditados por Ernst & Young.



Balance General Auditado al 31 de diciembre de 2015

Activos

Activos Corrientes
Efectivo
Cuentas por cobrar. neto
Inventario

Balance General al:

Cuentas por cobrar compailias relacionadas

Gastos pagados por adelantado

Activos No Corrientes

Activos productivod y equipos, netos

Otros activos
Total de Activos
Pasivos y Patrimonio

Pasivos Corrientes
Cuentas por pagar proveedores
Otras cuentas por pagar
Pasivos acumulados por pagar
Préstamos por pagar
Arrendamiento financiero

Pasivos No Corrientes

Préstamos por pagar
Arrendamiento Financiero
Prima de antigiiedad
Dividendos por pagar
Cuentas por pagar accionistas
Acciones preferidas

Total de pasivos
Patrimonio
Capital emitido
Impuesto complementario
Utilidades no distribuidas

Total de patrimonio

Total de Pasivo y Patrimonio

de 2015

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2014

390.700 656,081
4,061,883 4,012,068
3.308,588 3,337,332
1,129,770 2,283,908

537,152 351,486
9.428.093 10,641.875

22,195.078 19,012,029
354,736 370,262
22.549.814 19,382.291
31,977,907 30,024.166
48,100 186,682
172,709

197,300 89,158
4,578,348 4,402,360
2,046,745 1,115,734
6.870.493 5,966,643
6,949,747 10,113,454
7,685,765 3,687,990

106,354 53,754

489,624

3,000,000
3,000,000
17,741,866 17,344,822
24,612,359 23,311,465
2,310,000 2,310,000

-129,337 -129,337
5.184.885 4,532,038
7,365,548 6,712,701

7,907 30,024,166
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Balance General Interino al 31 de marzo de 2016

Balance General al:

Activos

Activos Corrientes
Efectivo
Cuentas por cobrar, neto
Inventario
Cuentas por cobrar compaiias relacionadas
Gastos pagados por adelantado

Activos No Corrientes
Activos productivod y equipos. netos
Otros activos

Total de Activos
Pasivos y Patrimonio

Pasivos Corrientes
Cuentas por pagar proveedores
Pasivos acumulados por pagar
Préstamos por pagar
Arrendamiento financiero

Pasivos No Corrientes

Préstamos por pagar

Arrendamiento Financiero

Prima de antigiledad

Dividendos por pagar

Cuentas por pagar accionistas

Cuentas por pagar compaiiias relacionadas
Acciones preferidas

Total de pasivos
Patrimonio
Capital emitido
Impuesto complementario
Utilidades no distribuidas

Total de patrimonio

Total de Pasivo y Patrimonio

31 de marzo de 31 de marzo

2016

de 2015

264,593 628,689
5,037.603 4,281,799
3925503 2,692,899
1.194309 2,504,276

708,598 552,503
11130605 10,660,166
23,698.522  20,098.114

345,454 431,457

24.043.976 20,529,570

35,174,581 31,189,737
3,941,010 279,078

164,923 204,839

4,181,757 4,269,706
1958938 1,115,733

10,246,627 5,869,356
6394933  9.434,077
7.233.692 5,790,372

100,041 51,732

489,624
3,000,000
875.000
3,000,000

17.603.666  18.765.806

27,850,293 24,635,162
2,310,000 2,310,000

-158,371 -129.337
5,172,659 4373912
7,324,288 6,554,575

35,174,581 31,189,737
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Balance General Interino al 30 de junio de 2016
Balance General al:

30 de juniode 31 de diciembre

2016 de 2015
Activos
Activos Corrientes
Efectivo 349,632 390,700
Cuentas por cobrar, neto 5,673,987 4,061,883
Inventario 4,354,425 3,308,588
Cuentas por cobrar compaiias relacionadas 1,752,019 1,129,770
Gastos pagados por adelantado 296,467 537,152
12,426,529 9.428.093
Activos No Corrientes
Activos productivos y equipos, netos 23,287,529 22,195,078
Otros activos 630.668 354,736
23.918.196 22,549,814
Total de Activos 36,344,725 31,977,907
Pasivos y Patrimonio
Pasivos Corrientes
Cuentas por pagar proveedores 702,357 48,100
Pasivos acumulados por pagar 239911 197.300
Préstamos por pagar 5.039,347 4,578,348
Arrendamiento financiero 2,579,712 2,046,745
8.561,327 6.870.493
Pasivos No Corrientes
Préstamos por pagar 5,959,035 6,949,747
Arrendamiento Financiero 9.736.,969 7.685.765
Prima de antigiledad 105,575 106,354
Cuentas por pagar accionistas 3,500,000 3,000,000
Cuentas por pagar a compaiias relacionadas 961,313
20.262.893 17,741,866
Total de pasivos 28,824,220 24,612,359
Patrimonio
Capital emitido 2.310.000 2.310.000
Impuesto complementario -158.371 -129.337
Utilidades no distribuidas 5.368.877 5.184.885
Total de patrimonio 7,520,505 7,365,548
Total de Pasivo v Patrimonio 36,344,725 31,977,907
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Estado de Resultados Auditado al 31 de diciembre de 2015
Estado de Resultados correspondiente al ano terminado el:

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2015 2014
Ingresos
Alquiler de equipo 13,645,614 14,817,767
Ventas de equipos, repuestos y servicios 4,883,284 7.465,102
Otros ingresos 165,013 14,963
18,693,911 22,297,832
Costos de Ventas y Gastos
Costos de Ventas 9,525,268 12,963,739
Gastos generales y administrativos 6,646,351 6.020,092
Intereses de financiamiento 1,627,465 1.433,068
Intereses pagados a acciones preferidas 141,250
Total de costos de ventas y gastos 17,799,084 20,558,149
Utilidades ante de impuesto sobre la renta 894,827 1,739,683
Impuesto sobre la renta 241,980 434,921
Utilidad neta 652,847 1,304,762

Estado de Resultados Interino al 31 de marzo de 2016
Estado de Resultados correspondiente al trimestre terminado el:

31 de marzo de 2016 31 de marzo de 2015

Ingresos
Alquiler de equipo 3,502,899 3,538,109
Ventas de equipos, repuestos y servicios 1,377,853 1.210,022
Otros ingresos 68,731 7.709
4,949,482 4,755,840
Costos de Ventas y Gastos
Costos de Ventas 3,048,170 3,054,664
Gastos generales y administrativos 1,495,529 1,464,921
Intereses de financiamiento 418,032 349,382
Intereses pagados a acciones preferidas 45,000
Total de costos de ventas y gastos 4,961,731 4,913,966
Utilidades ante de impuesto sobre la renta -12.249 -158,126
Impuesto sobre la renta
Utilidad neta -12,249 -158,126
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Estado de Resultados Interino al 30 de junio de 2016
Estado de Resultados correspondiente al semestre terminado el:

30 de junio de 2016 30 de junio de 2015

Ingresos
Alquiler de equipo 7,131,179 7,458,100
Ventas de equipos, repuestos y servicios 2,991,788 2,325,565
Otros ingresos 90.031 96.812
10,212,998 9,880,477
Costos de Ventas y Gastos
Costos de Ventas 6.018.713 5,639.693
Gastos generales y administrativos 3,110,447 3.190.591
Intereses de financiamiento 838.515 853.240
Total de costos de ventas y gastos 9,967,675 9,683,524
Utilidades ante de impuesto sobre la renta 245,323 196,953
Impuesto sobre la renta 61.331 49.238
Utilidad neta 183,992 147,715

Liquidez

Al 31 de diciembre de 2015, el Emisor mantenia activos circulantes por US$9,428,093 compuestos de la siguiente

manera:

Al 31 de diciembre de 2015

Activos corrientes USS
Efectivo 390,700 4.14%
Cuentas por cobrar, neto 4.061.883 43.08%
Inventario 3,308,588 35.09%
Cuentas por cobrar compaiiias relacionadas 1,129,770 11.98%
Gastos pagados por adelantado 537,152 5.70%
Total 9,428,093 100.00%

Al 31 de marzo de 2016, el Emisor mantenia activos circulantes por US$11,130,606 compuestos de la siguiente

manecra:
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Al 31 de marzo de 2016

Activos corrientes USS
Efectivo 264.593 2.38%
Cuentas por cobrar, neto 5.037.603 45.26%
Inventario 3,925,503 35.27%
Cuentas por cobrar companias relacionadas 1,194,309 10.73%
Gastos pagados por adelantado 708,598 6.37%
Total 11,130,606 100.00%

Al 30 de junio de 2016, el Emisor mantenia activos circulantes por US$11,130,606 compuestos de la siguiente
manera:

Al 30'de junio de 2016

Activos corrientes

Efectivo 349,632 2.8%
Cuentas por cobrar, neto 5,673,987 45.7%
Inventario 4,354,425 35.0%
Cuentas por cobrar compaiiias relacionadas 1,752,019 14.1%
Gastos pagados por adelantado 296,467 2.4%
Total 12,426,529 100.0%

Durante los 12 meses que culminaron el 31 de diciembre de 2015, el efectivo neto proveniente de actividades de
operacion y financiamiento fue US$5,116,263 y US$2,605,581, respectivamente, mientras que el efectivo neto
utilizado en las actividades de inversion totalizo -US$7,987,225. La cuenta de efectivo disminuyé en US$265,381
respecto al balance al 31 de diciembre de 2014. Al 31 de diciembre de 2014 y 2015, la cuenta de efectivo y
equivalentes de efectivo alcanzo US$656,081 y US$390,700, respectivamente.

Durante los 3 meses que culminaron el 31 de marzo de 2016, el efectivo neto proveniente de actividades de
operacion fue US$3,716,062, mientras que el efectivo neto utilizado en las actividades de inversion y
financiamiento totalizé -US$3,132,310 y -US$709,860, respectivamente. La cuenta de efectivo disminuyo en
US$126,107 respecto al balance al 31 de marzo de 2015. Al 31 de marzo de 2015 y 2016, la cuenta de efectivo y
equivalentes de efectivo alcanzo US$628,689 y US$264,593, respectivamente.

Durante los 6 meses que culminaron el 30 de junio de 2016, el efectivo neto proveniente de actividades de operacion
y financiamiento fue US$1,510,354 y US$2,864,489, respectivamente, mientras que el efectivo neto utilizado en
las actividades de inversion totalizo -US$4,415,912. La cuenta de efectivo al 30 de junio de 2016 disminuyo en
US$41,068 respecto al balance al 30 de junio de 2015. Al 30 de junio de 2015 y 2016, la cuenta de efectivo y
equivalentes de efectivo alcanzo US$349,632 y US$492,545, respectivamente.

El Emisor monitorea el riesgo de quedarse sin fondos para hacer frente a sus obligaciones a través de la preparacion
de flujos de caja proyectados a futuro. Se preparan flujos de caja proyectados mensualmente para los meses que
queden hasta finalizar cada periodo fiscal. De esta forma se determina la capacidad que tendra el Emisor de hacer
frente a sus compromisos y a las necesidades de efectivo que habra de cubrir.

En estos flujos de caja se consideran tanto las actividades operativas como las actividades de inversion con el objeto
de cubrir adecuadamente las necesidades con fondos de corto o largo plazo segiin el origen de la necesidad.
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La razon de liquidez, medida como activos circulantes entre pasivos circulantes, fue 1.37 veces al 31 de diciembre
de 2015. La razon de capital de trabajo, medida como activos circulantes menos pasivos circulantes, fue

US$2.557,600 al 31 de diciembre de 2015.

La razon de liquidez, medida como activos circulantes entre pasivos circulantes, fue 1.09 veces al 31 de marzo de
2016. La razon de capital de trabajo, medida como activos circulantes menos pasivos circulantes, fue US$883,978

al 31 de marzo de 2016.

La razon de liquidez, medida como activos circulantes entre pasivos circulantes, fue 1.45 veces al 30 de junio de
2016. La razon de capital de trabajo, medida como activos circulantes menos pasivos circulantes, fue US$3,865,202

al 30 de junio de 2016.

Cuentas por cobrar al 31 de diciembre de 2015

Al 31 de diciembre de

Cuentas por cobrar comerciales 4,042,038 96.48% 4,135,690 97.42%
Cuentas por cobrar empleados 47,885 1.14% 61,628 1.45%
Cuentas por cobrar otros 99,791 2.38% 47,733 1.12%
4,189,714 100.00% 4,245,051 100.00%
Estimacion por deterioro -127.831 -3.05% -232.983 -5.49%
4,061,883 96.95% 4,012,068 94.51%

Los plazos de vencimiento de las cuentas por cobrar se extienden hasta 90 dias calendario contados a partir de la

fecha de las respectivas facturas, no estdn sujetas a ninglin descuento por pronto pago, ni generan intereses.

Un detalle del movimiento de la estimacion por deterioro se presenta a continuacion:

Al 31 de diciembre de

Saldo al inicio del afio

Incremento
Disminucion

Saldo al final del aiio

232,983
179,876
-285,028
127,831

162,848
220,747
-150,612
232,983

Un analisis de las cuentas por cobrar al 31 de diciembre de 2015 y 2014 se presenta a continuacion:

Al'31 de diciembre de

Hasta 30 dias 1,332,050 32.95% 1,445,555 34.95%
De 31 a 60 dias 514,565 12.73% 669,547 16.19%
De 61 a 90 dias 385,390 9.53% 501,888 12.13%
De 91 dias en adelante 1,810,033 44.78% 1,519,500 36.73%

4,042,038 100.00% 4,136,490 100.00%
Menos estimacion por deterioro -127.831 -3.16% -232,983 -5.63%

3.914,207 96.84% 3,903,507 94.37%

Las cuentas por cobrar a mas de 91 dias representan un porcentaje de 44.78% al 31 de diciembre de 2015. Esto se
debe a que los principales clientes del Emisor son sociedades contratistas que construyen proyectos publicos
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licitados por el Gobierno de la Republica de Panama. Es usual que el gobierno demore mas de 90 dias en pagar
las cuentas presentadas por las sociedades contratistas y en el caso del Gobierno del Presidente Juan Carlos Varela,
los plazos de pago se han extendido ain mas. Esto ocasiona que las sociedades contratistas demoren en pagar al
Emisor mas alla del plazo que haya sido acordado. Este fendmeno es comtn en este nicho de mercado y es necesario
ajustarse a el mismo para no perder participacion de mercado.

Adicionalmente, es usual que los proyectos de mayor valor del Gobierno de Panama sean adjudicados a consorcios.
Los consorcios suelen tener procedimientos mas complejos de lo usual ya que al estar integrados por mas de una
compaiiia es necesario cumplir con un proceso de facturacion, conciliar con los encargados y presentar la cuenta,
para posteriormente esperar el pago el cual esta sujeto a los atrasos descritos en el parrafo anterior. El Emisor ha
celebrado reuniones con las sociedades contratistas del Estado que son sus clientes para buscar mecanismos que
permitan acortar algunos procesos y reducir el plazo de cobro de las cuentas.

El departamento de cobros es responsable de mantener la cartera de cuentas por cobrar lo mas sana posible mediante
gestiones realizadas por teléfono o gestiones personalizadas, dependiendo de la situacion con cada cliente. El
Comité de Crédito es el ente responsable de evaluar para aprobar o negar las solicitudes de créditos recibidas. Dicho
Comité utiliza como fuente de informacion crediticia los reportes de la Asociacion Panameiia de Crédito cartas de
referencias bancarias y/o estados financieros, dependiendo del monto de crédito solicitado. La politica consiste en
proporcionar crédito a todos los posibles solicitantes descartando aquellos que resultaran en una morosidad obvia.
Este mecanismo flexible permite proteger las cuentas por cobrar sin poner en peligro las ventas. Las aprobaciones
de crédito se dividen en aprobaciones a clientes que desarrollan proyectos o trabajos privados a los cuales se le
otorga crédito a 30 dias después de recibido el estado de cuenta y aprobaciones a clientes que desarrollan proyectos
para el estado a las que se le otorga un crédito abierto flexible debido a que se toma en cuenta el tamaiio del proyecto
y los procedimientos internos que deben cumplirse para la facturacion. La administracion revisa mensualmente el
informe de morosidad, analiza las gestiones de cobros realizadas y las respuestas de aquellos clientes que muestren
atraso en sus cuentas. En caso de existir casos reiterativos de promesas incumplidas se analiza y se decide el pase
a recuperacion por la via legal con abogados externos. Las cuentas que resulten incobrables son descartadas contra
la provision de cuentas malas previa aprobacion de la administracion al final del cierre fiscal.

Cuentas por cobrar al 31 de marzo de 2016

Al'31 de marzo de 2016 2015
USS Yo USS Yo
Cuentas por cobrar comerciales 5,108,601 98.08% 4,525,481 99.20%
Cuentas por cobrar empleados 40,390 0.78% 36,363 0.80%
Cuentas por cobrar otros 59,357 1.14% 0.00%
5,208,349 100.00% 4,561,844 100.00%
Estimacion por deterioro -170,746 -3.28% -280,044 -6.14%
5,037,603 96.72% 4,281,800 93.86%

Un detalle del movimiento de la estimacion por deterioro se presenta a continuacion:

Saldo al inicio del afio 127,831

Incremento 48,093 47,061
Disminucion -5,180 0
Saldo al final del afio 170,746 280,044
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Un andlisis de las cuentas por cobrar al 31 de marzo de 2016 y 2015 se presenta a continuacion:

Al 31 de marzo de

2016

USS

2015

USS

Hasta 30 dias 2,081,905 40.75% 1,932,228 42.70%
De 31 a 60 dias 657,379 12.87% 623,110 13.77%
De 61 a 90 dias 508,303 9.95% 173,171 3.83%
De 91 dias en adelante 1,861,014 36.43% 1,796,972 39.71%

5,108,601 100.00% 4,525,481 100.00%
Menos estimacion por deterioro -170,746 -3.34% -280,044 -6.19%

4,937,856 96.66% 4,245,436 93.81%

Las cuentas por cobrar a mas de 91 dias representan un porcentaje de 36.43% al 31 de marzo de 2016.

Cuentas por cobrar al 30 de junio de 2016

Al 30 de junio de

Cuentas por cobrar comerciales 5,722,455 97.74% 5,033,559 99.16%
Cuentas por cobrar empleados 37,528 0.64% 41,177 0.81%
Cuentas por cobrar otros 94,825 1.62% 1,275 0.03%
5,854,809 100.00% 5,076,011 100.00%
Estimacion por deterioro -180,822 -3.09% -326,075 -6.42%
5,673,987 96.91% 4,749,936 93.58%

Un analisis de las cuentas por cobrar al 30 de junio de 2016 y 2015 se presenta a continuacion:

Al 30 de junio de

Hasta 30 dias 2,108,235 36.84% 2,104,038 41.80%
De 31 a 60 dias 909,673 15.90% 678,514 13.48%
De 61 a 90 dias 372,289 6.51% 410,066 8.15%
De 91 dias en adelante 2,332,257 40.76% 1,840,940 36.57%

5,722,455 100.00% 5,033,558 100.00%
Menos estimacion por deterioro -180,822 -3.16% -326,075 -6.48%

5,541,633 96.84% 4,707,483 93.52%

Las cuentas por cobrar a mas de 91 dias representan un porcentaje de 40.76% al 30 de junio de 2016.

Provisiones de cuentas por cobrar

La metodologia para el calculo de las provisiones de las cuentas incobrables es: (a) hacer una provision mensual de
equivalente al 1% de la facturacion mensual; y (b) analizar la antigiiedad de las cuentas por cobrar, entre otras
caracteristicas, a fin de identificar las cuentas incobrables que deben ser registradas como pérdidas, en cuyo caso la

contrapartida es una disminucion equivalente en la provision.
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Recursos de capital

Los términos y condiciones de las obligaciones financieras se encuentran detallados en la Seccion
(IV)(A)(Capitalizacion y Endeudamiento) del Presente Prospecto Informativo.

De acuerdo a los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2015, a los Estados Financieros Interinos al
31 de marzo de 2016 y a los Estados Financieros Interinos al 30 de junio de 2016, la relacion entre los pasivos
totales y total de activos era de 76.97%, 79.18% y 79.31%, respectivamente.

El capital pagado esta constituido por 210 acciones comunes sin valor nominal, de las cuales 200 acciones comunes
se encuentran emitidas y en circulacion.

El capital pagado represento el 34.41% y 31.36% del total del patrimonio al 31 de diciembre de 2014 y 2015,
respectivamente. Las utilidades retenidas representaron el 67.51% y 70.39% del patrimonio total al 31 de diciembre
de 2014 y 2015, respectivamente. El patrimonio de los accionistas ascendio de US$6,712,701 a US$7,365,548 del
31 de diciembre de 2014 al 31 de diciembre de 2015.

El capital pagado represento el 31.54% y 35.24% del total del patrimonio al 31 de marzo de 2016 y 2015. Las
utilidades retenidas representaron el 70.62% y 59.72% del patrimonio total al 31 de marzo de 2016 y 2015. El
patrimonio de los accionistas ascendio de US$6,554,575 a US$7,324,288 del 31 de marzo de 2015 al 31 de marzo
de 2016.

El capital pagado representé el 30.72% del total del patrimonio al 30 de junio de 2016. Las utilidades retenidas

representaron el 71.39% del patrimonio total al 30 de junio de 2016. El patrimonio de los accionistas ascendi6 de
US$7,365,548 a US$7,520,505 del 31 de diciembre de 2015 al 30 de junio de 2016.

Resultado de operaciones

Durante los doce meses terminados el 31 de diciembre de 2015, el Emisor deveng6 ingresos por US$18,693,911,
lo que representa una reduccion de US$3,603,921 en comparacion a los ingresos devengados durante el periodo de
doce meses terminado el 31 de diciembre de 2014. Esta reduccion se debe a un menor dinamismo en la construccion
de proyectos publicos, toda vez que los principales clientes del Emisor son sociedades contratistas que construyen
proyectos publicos licitados por el Gobierno de la Republica de Panama.

Esta no es una tendencia de los ultimos aiios, toda vez que el Emisor ha experimentado crecimiento sostenido de
sus ingresos anuales, exceptuando el afio fiscal 2015.

Diciembre 2015 Diciembre 2014
Alquiler de equipo 13,645,614  72.99% 14,817,767  66.45%
Ventas de equipos, repuestos y servicios 4,883,284  26.12% 7,465,102 33.48%
Otros ingresos 165,013 0.88% 14,963 0.07%
Total de ingresos 18,693,911 100.00% 22,297,832 100.00%

Durante los doce meses terminados ¢l 31 de diciembre de 2014 y 2015, el Emisor registro utilidad neta de
US$1,304,762 y US$652,847, respectivamente, lo que representa margenes netos de 5.85% (diciembre 2014) y
3.49% (diciembre 2015).
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Correspondiente al aiio terminado el 31 de diciembre de:

2015 2014
USS %o USS
Ingresos 18,693,911 100.00% 22,297,832 100.00%
Costos de Ventas 9,525,268 50.95% 12,963,739 58.14%
Gastos generales y administrativos 6,646,351 35.55% 6,020,092 27.00%
Intereses de financiamiento 1,627,465 8.71% 1,433,068 6.43%
Intereses pagados a acciones preferidas - 0.00% 141,250 0.63%
Impuesto sobre la renta 241,980 1.29% 434,921 1.95%
Utilidad neta 652,847 3.49% 1,304,762 5.85%

El margen bruto del Emisor disminuyd de 58.14% en el aio 2014 a 50.95% en el afio 2015. Esto se debe a que la
venta de equipos, repuestos y servicios como porcentaje de los ingresos totales disminuyd de 33.48% en el afio
2014 a26.12% en el 2015, y las ventas de equipos, respuestos y servicios generan un margen bruto superior al de
alquiler de equipos. Explicado de otro modo, el alquiler de equipos como porcentaje de las ventas totales aumentd
de 66.45% en el afio 2014 a 72.99% en el 2015, y el alquiler de equipos genera un margen bruto menor al de la
venta de equipos, repuestos y servicios. La venta de equipos, repuestos y servicios; y el alquiler de equipo han
registrado disminucion debido a un menor dinamismo en la construccion de proyectos publicos, toda vez que los
principales clientes del Emisor son sociedades contratistas que construyen proyectos publicos licitados por el
Gobierno de la Repiblica de Panama.

Durante los tres meses terminados el 31 de marzo de 2016, el Emisor devengo ingresos por US$4,949.482, lo que
representa un aumento de US$193,642 en comparacion a los ingresos devengados durante el periodo de tres meses
terminado el 31 de marzo de 2015.

Alquiler de equipo 3,502,899 70.77% 3,538,109 74.40%
Ventas de equipos, repuestos y servicios 1,377,853 27.84% 1,210,022 25.44%
68,731 1.39% 7,709 0.16%

Otros ingresos
Total de ingresos 4,949,482 100.00% 4,755,840 100.00%

Durante los tres meses terminados el 31 marzo de 2016 y 2015, el Emisor registré pérdida neta de -US$12,249 y -
US$158,126, respectivamente, lo que representa margenes netos de -0.25% (marzo 2016) y -3.32% (marzo 2015).

Los ingresos del Emisor son estacionales debido a que es usual que el nivel de ejecucion de los proyectos del
Gobierno de Panama sea bajo durante los primeros 3 meses del aiio y que dicho nivel de ejecucion incremente del
mes 4 al mes 12. Por tanto, es usual que el Emisor incurra en pérdidas netas durante el primer trimestre de todos

los afios.
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Estado de Resultados correspondiente al trimestre terminado el 31 de marzo de:

2016 2015
USS % USS
Ingresos 4,949,482 100.00% 4,755,840 100.00%
Costos de Ventas 3,048,170 61.59% 3,054,664 64.23%
Gastos generales y administrativos 1,495,529 30.22% 1,464,921 30.80%
Intereses de financiamiento 418,032 8.45% 349,382 7.35%
Intereses pagados a acciones preferidas 0.00% 45,000 0.95%
Utilidad neta -12,249 -0.25% -158.126 -3.32%

Durante los seis meses terminados el 30 de junio de 2016, el Emisor devengd ingresos por US$10,212,998, lo que
representa un aumento de US$332,521 en comparacion a los ingresos devengados durante el periodo de seis meses

terminado el 30 de junio de 2015.

Alquiler de equipo 7,131,179 69.82% 7,458,100 75.48%
Ventas de equipos, repuestos y servicios 2,991,788 29.29% 2,325,565 23.54%
Otros ingresos 90,031 0.88% 96,812 0.98%
Total de ingresos 10,212,998 100.00% 9,880,477 100.00%

Durante los seis meses terminados el 30 de junio de 2016 y 2015, el Emisor registré utilidad neta de US$183,992
y US$147,715, respectivamente, lo que representa margenes netos de 3.72% (junio 2016) y 3.11% (junio 2015).

Estado de Resultados correspondiente al semestre terminado el 30 de junio de:

2016 2015
USS Yo USS

Ingresos 10,212,998 206.34% 9,880,477 207.75%
Costos de Ventas 6,018,713 121.60% 5,639,693 118.58%
Gastos generales y administrativos 3,110,447 62.84% 3,190,591

Intereses de financiamiento 838,515 16.94% 853,240

Utilidad neta 183,992 3.72% 147,715 3.11%
Activos

Los activos al 31 de diciembre de 2015 alcanzaron US$31,977.909 lo que representa un incremento de
US$1,953,743 en comparacion a los registrados al 31 de diciembre de 2014 (US$30,024,166). El principal
componente de los activos, son los activos productivos netos, los cuales representaron 63.32% (diciembre 2014) y
69.41% (diciembre 2015) del total de activos.

Los activos al 31 de marzo de 2016 alcanzaron US$35,174,581 lo que representa un incremento de US$3,984,844
en comparacion a los registrados al 31 de marzo de 2015 (US$31,189,737). El principal componente de los activos,
son los activos productivos netos, los cuales representaron 67.37% (marzo 2016) y 64.44% (marzo 2015) del total

de activos.

Los activos al 30 de junio de 2016 alcanzaron US$36,344,725 lo que representa un incremento de US$4,366,818
en comparacion a los registrados al 31 de diciembre de 2015 (US$31,977,907). EI principal componente de los
activos, son los activos productivos netos, los cuales representaron 64.07% (junio 2016) y 69.41% (diciembre 2015)

del total de activos.
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Pasivos

El pasivo circulante al 31 de diciembre de 2015 ascendié a US$6,870,493 (US$5,966,643 al 31 de diciembre de
2014) y estaba compuesto de la siguiente manera:

Al 31 de diciembre de 2015

Pasivos corrientes USS Porcentaje
Cuentas por pagar proveedores 48,100 0.70%
Otras cuentas por pagar 0.00%
Pasivos acumulados por pagar 197,300 2.87%
Préstamos por pagar 4,578,348 66.64%
Arrendamiento financiero 2,046,745 29.79%
Total 6,870,493 100.00%

El pasivo circulante al 31 de marzo de 2016 ascendié a US$10,246,628 (US$5,869,356 al 31 de marzo de 2015) y
estaba compuesto de la siguiente manera:

Al 31 de marzo de 2016

Pasivos corrientes

Cuentas por pagar proveedores 3,941,010 38.46%
Otras cuentas por pagar 164,923 1.61%
Pasivos acumulados por pagar 4,181,757 40.81%
Préstamos por pagar 1,958,938 19.12%
Total 10,246,628 100.00%

El pasivo circulante al 30 de junio de 2016 ascendié a US$8,561,327 y estaba compuesto de la siguiente manera:

Al 30 de junio de 2016

Pasivos corrientes USS

Cuentas por pagar proveedores 702,357 8.2%
Pasivos acumulados por pagar 239911 2.8%
Préstamos por pagar 5,039,347 58.9%
Arrendamiento financiero 2,579,712 30.1%
Total 8,561,327 100.0%

El Pasivo no circulante al 31 de diciembre de 2015 ascendio a US$17,741,866 (US$17,344,822 al 31 de diciembre
de 2014) y estaba compuesto de la siguiente manera:

Al 31 de diciembre de 2015

Pasivos no corrientes USs Porcentaje
Préstamos por pagar 6,949,747 39.17%
Arrendamiento financiero 7,685,765 43.32%
Prima de antigiiedad 106,354 0.60%
Dividendos por pagar 0.00%
Cuentas por pagar accionistas 3,000,000 16.91%
Total 17,741,866 100.00%
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El Pasivo no circulante al 31 de marzo de 2016 ascendio a US$17,603,666 (US$18,765,806 al 31 de marzo de
2015) y estaba compuesto de la siguiente manera:

Al 31 de marzo de 2016

Pasivos no corrientes

Préstamos por pagar 6,394,933 36.33%
Arrendamiento financiero 7,233,692 41.09%
Prima de antigiiedad 100,041 0.57%
Cuentas por pagar accionistas 3,000,000 17.04%
Cuentas por pagar compaiiias relacionadas 875,000 4.97%
Total 17,603,666 100.00%

El Pasivo no circulante al 30 de junio de 2016 ascendio a US$20,262,893 y estaba compuesto de la siguiente
manera:

Al 30 de junio de 2016

Pasivos no corrientes USS
Préstamos por pagar 5,959,035 29.4%
Arrendamiento Financiero 9,736,969 48.1%
Prima de antigiiedad 105,575 0.5%
Cuentas por pagar accionistas 3,500,000 17.3%
Cuentas por pagar a compaiiias relacionadas 961,313 4.7%
Total 20,262,893 100.0%

El Patrimonio del Emisor al 31 de diciembre de 2015 fue US$7,365,548, de los cuales US$2,310,000 corresponden
a capital pagado en acciones, -US$129,337 a impuesto complementario y US$5,184,885 a utilidades retenidas.

El Patrimonio del Emisor al 31 de marzo de 2016 fue US$7,324,288, de los cuales US$2,310,000 corresponden a
capital pagado en acciones, -US$158,371 a impuesto complementario y US$5,172,659 a utilidades retenidas.

El Patrimonio del Emisor al 30 de junio de 2016 fue US$7,520,505, de los cuales US$2,310,000 corresponden a
capital pagado en acciones, -US$158,371 a impuesto complementario y US$5,368,877 a utilidades retenidas.

Andlisis de perspectivas

Actualmente el Emisor no participa de manera directa en ningun provecto a nivel nacional ni internacional.

El Emisor concentrara sus esfuerzos en: (a) expansion territorial mediante la apertura de nuevas sucursales (fijas y
moviles en la Republica de Panama y oficinas internacionalmente de acuerdo al desarrollo de macro proyectos en
los paises de Latinoamérica y el Caribe; (b) expansion de su cartera de productos en base a las oportunidades y
desarrollo del mercado nacional e internacional; (c) crecimiento de las Divisiones Equipo Pesado y Equipo Aéreo
(es decir booms articulados); y (d) apertura de nuevas divisiones (por ejemplo: Division de Trenching o alquiler y
venta equipo para actividades de excavacion).
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VI. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADOS

A. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS Y ADMINISTRADORES

Directores y Dignatarios

Los directores y dignatarios del Emisor son las siguientes personas:

Rodolfo José Manuel Baeza Mazon — Director y Presidente

Nacionalidad: Panameiio

Fecha de nacimiento: 27 de julio de 1932

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Maiianitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Correo electronico: manolo@baeza.com

Graduado en Ingenieria Mecanica de la Universidad de Miami en junio de 1954, de septiembre de 1954 a
octubre de 1960 fue empleado de Powe Machinery Company distribuidor de Caterpillar y acabo siendo
Director de Departamento de Ingenieria hasta octubre de 1960 en Cuba. En enero de 1961 hasta diciembre
de 1964 paso a ser parte de US. Industries Puerto Rico Distribuidor de Caterpillar, se cre6 el Departamento
de Ingenieria. En abril de 1963 se inicio Gonzalez Trading Puerto Rico corporacion que aun hoy sigue en
Plena Actividad, actualmente Presidente de la Junta de Directores de la empresa. En 1978 se crea General
Trading en Miami empresa que posteriormente cambio su identidad a Power Depot y que hoy aun existe,
actualmente Presidente de la Junta de Directores de la misma. Aproximadamente en el afio 1982 se
compran las acciones de Caribe Detroit Diesel distribuidor de General Motors en Puerto Rico a la empresa
Florida Detroit Diesel en Miami, esta empresa posteriormente se fusioné con Gonzilez Trading bajo el
nombre de GT Corp. En agosto de 2014 creo la empresa Renta Unida en Costa Rica y actualmente es el
Presidente de la Junta de Directores de la empresa. Presidente de la Junta de Directores de empresas como
Power Gen, Power Depot, Gonzalez Trading. Es miembro de la Asociacion de Maquinaria (Adimaq).

Su cargo no tiene fecha de expiracion.

Brunilda Niiiez Fabrega de Baeza — Director y Vicepresidente

Nacionalidad: Panamerfia

Fecha de nacimiento: 31 de agosto de 1938

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Maiianitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Correo electronico: bruni@baeza.com

Durante 8 afos fue agregada a la Embajada de Panama. Luego fue vice consul de Panama en Miami Florida
por 13 afios. Posteriormente, paso a ser agregada a la mision de Panama ante la organizacion de los Estados
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Americanos por 3 afios. Luego pasé a ser Consul General de Panama en San Juan, Puerto Rico por |
aio, representante permanente adjunta de Panama ante Naciones Unida por 5 aiios, jubilada desde el 2004.

Expresidenta de la Junta Directiva y Tesorera del American Cancer Society, Primera presidenta mujer y primera
hispana. Exdirectora de la Fundacion del Mercy Hospital de Miami, del Miami City Ballet y del Centro Mater
de Miami. Miembro vitalicio Honorario de la Junta Directiva del American Cancer Society, Dade County.
Miembro vitalicio del Vizcaya Foundation de Miami.

Su cargo no tiene fecha de expiracion.

Eugenio Rodriguez — Director y Secretario

Nacionalidad: Panameno

Fecha de nacimiento: 15 de noviembre de 1965

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Maiianitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Correo electronico: erodriguez@powergen.com.pa

Laboré como Asistente de Contabilidad de la empresa Electrodata Corporation desde el aiio 1984 al aiio 1987.
Se desempeiio como contador de Maderas de Cerro Azul, S.A. (Grupo Melo) desde el aiio 1987 hasta el afio
1992. Posteriormente, del afio 1992 al aiio 1999 ocup6 el cargo de contador de Grupo Cambios (Cambios, S.A.
y Corp. Financiera de Valores). Desde el afio 1999 hasta el afio 2010 fue Jefe Administrativo de COAMCO.
Desde el afio 2010 esta a cargo del Departamento de Contabilidad y Finanzas del Emisor.

Su cargo no tiene fecha de expiracion.

Amalia Mercedes Contreras Lopez — Tesorero

Nacionalidad: Panameia

Fecha de nacimiento: 30 de julio de 1936

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Maianitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Correo electronico: No disponible

Laboro como Ejecutiva de Costos del Ministerio de Obras Puablicas del aiio 1953 al afio 1961. Se desempeiio
como Ejecutiva General de Vuelos y Coordinacion de Turismo Aéreo (Antiguo Aeropuerto de Paitilla) de 1961
a 1984. Se dedica desde el ailo 1984 a la administracion general de bienes propios y terceros.

Su cargo no tiene fecha de expiracion.

René Alfredo Diaz Arias — Director

Nacionalidad: Panameifio

Fecha de nacimiento: 22 de septiembre de 1949

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Maiianitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467
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Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center
Correo electrénico: remasal@remasa.net

Graduado en Economia de la Universidad La Salle de Philadelphia, Pensilvania. Ejecutivo de Crédito del Banco
de Colombia, ocupando diversidad de posiciones en el Banco en su Casa Matriz y Sucursales. Vicepresidente
Ejecutivo y Gerente General del Banco Internacional de Panama, Banco comercial de capital mayoritariamente
panameiio. Al momento de su salida el banco contaba con activos totales de US$450 millones, 250 empleados
y 10 sucursales a nivel nacional. Presidente de Remasa Corporation, empresa dedicada a la consultoria de
negocios. Ha sido Presidente de la Junta Directiva de Empresas Metro, S.A. (cadena de farmacias en Panama).
Presidente de la Junta Directiva de Multifinanciamientos, empresa dedicada al financiamiento de autos. Miembro
de la Junta Directiva de Grupo Colfinanzas, S.A. empresa dedicada a los préstamos de consumo. Director
independiente de la familia de fondos Mundial Investments Funds y presidente del Comité de Auditoria y
Cumplimiento. Cargos anteriores: Presidente de la Junta Directiva de Empresas Tambor, S.A. Miembro de la
Junta Directiva del Primer Banco de Ahorros. Miembro de la Junta Directiva del Banco Provisional de Ahorros.
Director Suplente de la Junta Directiva de la Compaiiia Nacional de Seguros (CONASE). Director fundador y
presidente de la Junta Directiva de la Administradora de Fondos y Pensiones Progreso. Miembro de la Junta
Directiva de Fundes por 15 afios consecutivos. Director suplente de la Bolsa de Valores de Panama. Presidente
de Educrédito de Cospae.

Su cargo no tiene fecha de expiracion.

Antonio Buron Garcia — Director

Nacionalidad: Panameiio

Fecha de nacimiento: 16 de septiembre de 1946

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Maiianitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Curso6 estudios de Contabilidad y Administracion de Empresas en la Universidad de St. Edward’s en Austin,
Texas. Fungio como socio principal de Deloitte Centro América. Tiene mas de 30 afios de experiencia en
contabilidad y consultoria profesional. Ha supervisado y participado, local e internacionalmente, en
compromisos de audito y consultorias, publicas y privadas en diferentes tipos de negocios, en organizaciones no
gubernamentales, compaiiias de la Zona Libre de Colon, bienes raices, agencias de viaje, servicios, compaiiias
de produccion e instituciones financieras. Es miembro de las Juntas Directivas de Banesco, S.A. y Banesco
Seguros.

Su cargo no tiene fecha de expiracion.

Ejecutivos Principales

Sarai de Obaldia Ramirez — Gerente de Renta a Nivel Nacional

Nacionalidad: Panameiia

Fecha de nacimiento: 1 de mayo de 1988

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Maiianitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Correo electronico: sarai(@powergen.com.pa

92



Es responsable de la Gerencia de Renta y, por tanto, la coordinacion y logro del porcentaje de utilizacion de
la flota de equipos de renta en funcion del Plan estratégico de la Organizacion

Durante los aiios 2008 y 2009 fue consultora de Expense Reduction Analysts. Durante el afio 2010 se
desempeiié como Asistente del Gerente Inversiones Sagrav. Al final de ese mismo afo ocupd el cargo de
Asistente del Gerente de No Limits Design. Actualmente se desempeiia como Gerente de Renta Nacional y de
Operaciones del Emisor.

Su cargo no tiene fecha de expiracion.

Margarita Salazar de Bolafios — Administracion y Recursos Humanos

Nacionalidad: Colombiana

Fecha de nacimiento: 9 de octubre de 1971

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Maiianitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Correo electronico: admin(@powergen.com.pa

Es responsable de: (a) manejar el talento humano del Emisor; (b) garantizar una buena comunicacion en todos
los niveles de la organizacion del Emisor; (¢) incentivar mayor productividad del recurso humano y por ende
del Emisor; y (d) brindar asistencia general a la Presidencia del Emisor.

De 1989 hasta 1996 estuvo a cargo del Departamento de Tramites y Logistica de la flota vehicular en Ayala
Automotores Ltda. (Colombia). Durante los aios 1996-1997 desempeiid los cargos de Asistente
Administrativa de dos de las principales sucursales del Banco Unién Colombiano (Colombia). Entre 1997 y
1998 fue la Asistente de la Vicepresidencia de Mercado de Capitales. En el aiio 1998 se convirtio en Asistente
de la Unidad de Estrategias y Politicas del Negocio. En el afio 1999 ocupo del cargo de Analista de Crédito.
Actualmente esta a cargo del Departamento de Recursos Humanos y Administracion del Emisor.

Su cargo no tiene fecha de expiracion.

José Manuel Baeza Visalden — Direccion, Analisis y Proyeccion

Nacionalidad: Americana

Fecha de nacimiento: 6 de febrero de 1992

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Maiianitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Correo electrénico: jbaezav@powergen.com.pa

Es responsable de establecer y hacer cumplir las politicas y estrategias establecidas por la Presidencia y Junta de
Directiva para el crecimiento de la organizacion.

v Es miembro de la Junta de Directores de empresas como Power Depot y Gonzalez Trading.

Su cargo no tiene fecha de expiracién.
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Eugenio Rodriguez — Contraloria y Finanzas

Nacionalidad: Panameiio

Fecha de nacimiento: 15 de noviembre de 1965

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Maiianitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Correo electronico: erodriguez(@powergen.com.pa

Esta a cargo de: (a) los procesos contables; (b) la obtencion, manejo y control de las diferentes lineas de crédito
necesarias para la operacion del Emisor; (la) obtencion de los fondos necesarios para la operacion y
cumplimiento de las politicas de pago del Emisor.

Labord como Asistente de Contabilidad de la empresa Electrodata Corporation desde el aiio 1984 al aiio 1987.
Se desempeiio como contador de Maderas de Cerro Azul, S.A. (Grupo Melo) desde el afio 1987 hasta el aio
1992. Posteriormente, del aiio 1992 al afio 1999 ocupo el cargo de contador de Grupo Cambios (Cambios, S.A.
y Corp. Financiera de Valores). Desde el afio 1999 hasta el afio 2010 fue Jefe Administrativo de COAMCO.
Desde el aiio 2010 esta a cargo del Departamento de Contabilidad y Finanzas del Emisor.

Su cargo no tiene fecha de expiracion.

Elkin Rios — Gerente de IT

Nacionalidad: Panameinia

Fecha de nacimiento: 9 de junio de 1977

Direccion: Via Panamericana, Sector L.as Maiianitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Correo electronico: erios(@powergen.com.pa

Esta a cargo del soporte técnico, software, infraestructura y servicios de IT, evaluando y ejecutando los cambios
relacionados al desarrollo e implementacion de tecnologia, con el objetivo de: (a) satisfacer las necesidades de
todas las areas del Emisor; (b) velar por el buen funcionamiento de todas las areas de la organizacién; y (c)
apoyar a la Alta Gerencia y Junta Directiva del Emisor con informacion real y disponible para la toma de
decisiones (base datos, informacion estadistica, historial, etc.).

Del aiio 1997 al aiio 2000 estuvo a cargo del departamento de Computo y Software para recepcion de mercaderia
y confeccion de transferencias a cadenas de supermercado en Empresas Romero Inc. Durante los aiios 2000 al
2001 fue captador de datos y liquidacion de ventas, depositos bancarios de las ventas del dia y facturacion con
el dinero recaudado de las ventas de contado en Empacadora Avicola Melo. Del aiio 2001 al afio 2010 fue auditor
de inventarios y posteriormente departamento de facturacion, recepcion de embarque en el sistema, asistente
administrativo del departamento de Logistica (Distribucion fisica de bodega) en Agencias Feduro. Durante los
afios 2010 y 2011 fue encargado del Departamento de trafico y control de inventario del Emisor. Actualmente,
ocupa el cargo de Gerente de Departamento de IT del Emisor.

Su cargo no tiene fecha de expiracion.

Javier Lasso — Gerencia de Servicios
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Nacionalidad: Panameiia
Fecha de nacimiento: 23 de octubre de 1968

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Maiianitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Correo electronico: ilasso@powergen.com.pa

Es responsable de la programacion de las reparaciones preventivas y correctivas de la flota de equipos aliados,
velando por la correcta asignacion de los gastos e indicadores de la flota de servicios y servicio al cliente.

Fue administrador del taller de flota de equipos pesados y movimiento de tierra en Cia. Minera Santa Laura
(Chile) durante los aiios 1999 y 2000. Del aiio 2000 al aiio 2001 ocupd el cargo de Jefe de Taller de los equipos
de construccion en Carretera Panamericana en la ruta 5 sur de chile (Proyecto frutillar-Puerto Montt). En los
afios 2002 y 2003 se desempeiio como Asistente Administrativo de la flota vehicular en Agencias Feduro. Desde
el 2004 hasta el aiio 2008 estuvo a cargo de la Gerencia de Transporte y Servicios Corporativos. Durante los
aiios 2009 y 2010 fue responsable de la Gerencia de reparto en el area de cadenas de supermercado. Desde el
aio 2010 hasta el aiio 2014 ocupo el cargo de Director de Transporte de Flota de reparto en Empresa Panamenas
de Alimentos. Actualmente es el Gerente de Servicios de Equipos Aliados en el Emisor.

Su cargo no tiene fecha de expiracion.

Ivan Fernandez — Gerente de Equipo Aéreo

Nacionalidad: Espaiiola

Fecha de nacimiento: 6 de octubre de 1982

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Maiianitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center

Correo electronico: ifernandez@powergen.com.pa

Esta a cargo de la Gerencia de Equipo Aéreo y por tanto es responsable de la administracion de los gastos y
cumplimiento de la disponibilidad de toda la flota del Emisor.

Fue Técnico en el area Hidraulica y de soldadura en Agrisen S.L desde el aiio 1999 hasta el afio 2005. En los
afios ocupd el cargo de Técnico en elevacion en el area de manipuladores, tijeras y plataformas
autopropulsadas. Durante los afios 2011 y 2012 se desempeiié como Jefe de Taller en Gam. Se desempeiié
como Jefe de Taller en PanRental del afio 2013 al aiio 2015. Actualmente es el Gerente de Equipo Aéreo del
Emisor.

Su cargo no tiene fecha de expiracion.

Braulio Sanchez — Gerente de Servicios de Generacion Eléctrica

Nacionalidad: Panameiia

Fecha de nacimiento: 1 de enero de 1979

Direccion: Via Panamericana, Sector Las Maiianitas, Edificio Power Gen
Teléfono: 291-0010

Fax: 292-3467

Apartado postal: 0832-01665, World Trade Center
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Correo electronico: bsanchez@powergen.com.pa

Es responsable de administrar los recursos del Departamento de Generacion Eléctrica garantizando la
disponibilidad de los equipos y velando por la correcta realizacion de los mantenimientos preventivos y
correctivos de los clientes internos y externos.

De 1999 al 2011 fue Técnico de Generacion Eléctrica en Cardoze & Lindo S.A. En los afios 2011 al 2015 ingreso
a [IASA Panama como Jefe de Departamento de Plantas Eléctricas en la Sucursal de Panama. Actualmente es
Gerente de Servicios de Generacion Eléctrica.

Su cargo no tiene fecha de expiracion.

Auditores

La firma de auditores Ernst & Young actia como auditor externo del Emisor. Ernst & Young tiene su domicilio
principal en Office One Building, Penthouse, Calle 50 y 58, Obarrio, Panama, Republica de Panama. Apartado
postal: 0832-1575 WTC, Panama, Republica de Panama. Teléfono: (507) 208-0100 / Fax: (507) 214-4300. El Lic.
Nubia Cedeiio es el contacto principal. Correo electronico: nubia.cedeno@pa.ey.com.

El Emisor no cuenta con auditores internos.

Asesor Legal

La firma de abogados Grimaldo & Tejeira actia como asesor legal externo del Emisor. Grimaldo & Tejeira tiene
su domicilio principal en Calle D El Cangrejo, Apartado postal: 0823-01670 Plaza Conquistador, Panama,
Repiblica de Panama. Teléfono: (507) 269-5594. Fax: (507) 269-5595. El Lic. Adolfo Grimaldo es el contacto
principal. Correo electronico: aa.grimaldo@gmail.co.

La firma de abogados Arias, Abrego, Lopez & Noriega actiia como asesor legal de la Emision. Arias, Abrego,
Lopez & Noriega tiene su domicilio principal en Edificio Magel, Segundo Piso, Oficina C-1, Avenida Samuel
Lewis, Obarrio, Ciudad Panama, Republica de Panama. Teléfono: (507) 396-5990 / (507) 396-5991. Fax: (507)
396-5991. El Lic. Mario Alberto Arias Velasco es el contacto principal. Correo electrénico: aa.grimaldo@gmail.co.

El Emisor no cuenta con asesores legales internos.

Designacion por Acuerdos o Entendimientos

A la fecha, ninglin Director, Dignatario, Ejecutivo o empleado del Emisor ha sido designado en su cargo sobre la
base de arreglos o entendimientos con accionistas mayoritarios, clientes o suplidores del Emisor.

B. COMPENSACION

A continuacion, presentamos un cuadro que desglosa la compensacion de los Directores y los principales Ejecutivos
del Emisor durante los afios fiscales terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2015:

Compensacion de Directores y Ejecutivos Principales
2014 2015
US$226,591.02 US$313,733.14
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Ninguna porcion de la compensacion de los directores, dignatarios, ejecutivos y empleados de importancia fue
pagada en base a bonos, planes de distribucion de ganancias u opciones.

El Emisor no ha reservado montos adicionales en prevision de pensiones, retiro u otros beneficios similares para
los directores, dignatarios, ejecutivos y empleados de importancia.

C. GOBIERNO CORPORATIVO

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

La sociedad Emisora tiene duracion perpetua, pero puede ser disuelta en cualquier momento por decision de los
tenedores de la totalidad de las acciones con derecho a voto, o de conformidad con la Ley Panameifia. Las reuniones
o asambleas de la Junta General de Accionistas, ya sean ordinarias o extraordinarias, se llevan a cabo en la
Repiblica de Panamd, salvo que la Junta Directiva disponga que deban celebrarse en otro lugar. En todas las
reuniones de la Junta General los accionistas pueden hacerse presentes y votar por medio de representantes, o por
medio de apoderados nombrados por documentos piiblicos o privado, con o sin poder de sustitucion. La Junta
General de Accionistas constituye el poder supremo de la sociedad Emisora, pero en ningtin caso podra por un voto
de la mayoria privar a los accionistas de sus derechos adquiridos, ni interponerles una resolucion contraria al Pacto
Social, a los Estatutos o a la Ley. La Junta Directiva puede estar compuesta de 2 (dos) a 5 (cinco) miembros. La
Junta Directiva fija el nimero y elige a los dignatarios de la sociedad. Una misma persona puede desempeiar dos
cargos o mas en la Junta Directiva. Los directores y dignatarios ejerceran sus funciones hasta que sean reemplazados
en sus cargos. En caso de ocurrir vacantes en la Junta Directiva, ésta podra elegir a la persona que deba llenar la
vacante, y también podra nombrar a nuevos directores hasta completar el nimero total establecido en el pacto social.
Los directores pueden ser removidos de sus cargos sin proceso alguno por el voto de los tenedores de la mayoria
de las acciones en Junta General de Accionistas convocado especialmente para ese proposito y a la cual deben ser
citados los directores cuya remocion se intenta, garantizandoles el derecho de defensa de conformidad con la
legislacion panameiia, so pena de invalidez de lo actuado. Para ser director o dignatario no se necesita ser accionista
de la Sociedad Emisora. La Junta Directiva podra adoptar, alterar, reformar y derogar los estatutos de la Sociedad
Emisora. La Junta Directiva podra designar y sustituir a los dignatarios de la sociedad y adoptar todas las medidas
que considere convenientes para la buena marcha de ésta. Las facultades de la sociedad Emisora seran ejercidas por
la Junta Directiva, excepto aquellas que estin asignadas o reservadas por la Ley o por el Pacto Social de los
accionistas. En las reuniones de la Junta Directiva, cualquiera de sus miembros podra ser representado y votar por
poder mediante apoderado, que no tiene que ser director ni accionista, y que serda designado por escrito en
documento publico o privado, con o sin poder de sustitucion, con o sin limitacion alguna. Ningin contrato u otra
transaccion entre la sociedad Emisora y cualquiera de otra sociedad sera afectado o invalido por el hecho de que
cualquier otro director o dignatario de esta sociedad sea director o dignatario de otra sociedad. Cualquier director
o dignatario, individual o mancomunadamente, puede ser parte o estar interesado en cualquier contrato o transaccion
de la Sociedad Emisora.

D. EMPLEADOS

El cuadro a continuacion detalla el nimero de empleados permanentes al inicio y al final de los Gltimos 5 aios
fiscales:

Afios Al principio del aiio Al final de cada aiio
2010 94 98
2011 98 106
2012 106 136
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2013 136 143
2014 143 139
2015 139 163

A pesar de que todos los empleados son permanentes, el namero de empleados a lo largo del aiio usualmente fluctaa.
Esto se debe a que el nimero de personas en planilla contratadas para la operacion de los equipos alquilados depende
del nivel de ocupacion de la base instalada de equipos disponibles para alquilar. Como estas personas usualmente
devengan un salario minimo mas una compensacion variable basada en las horas de operacion de equipo, el nivel
de rotacion de empleados es alto, ya que usualmente buscan otras oportunidades laborales durante los meses de
menor actividad, para posteriormente regresar en los meses de mayor actividad. Por ejemplo, la reduccion de 143
empleados al 1° de enero de 2014 a 139 empleados al 31 de diciembre de 2014, corresponde a que el nivel de
utilizacion de los equipos de alquiler en enero 2014 fue mayor al nivel de ocupacion de los equipos de alquiler en
diciembre 2014.

Los empleados del Emisor no forman parte de ningun sindicato.

E. PROPIEDAD ACCIONARIA
Los Directores y Dignatarios son poseedores del 100% de las acciones emitidas y en circulacion del Emisor.

Grupo de Empleados Cantidad de % Respecto del % Que representan
acciones total de acciones Numero de respecto de la
comunes emitidas accionistas cantidad total de
y en circulaciéon accionistas
Directores, Dignatarios, 200 100% 0 100%

Ejecutivos y
Administradores
Otros Empleados 0 0% 0 0%
Totales 200 100% 0 100%

Los Directores y Dignatarios que son poseedores directos de las acciones del Emisor tienen igual derecho a voto.
Ningun Director, Dignatario, Ejecutivo, Administrador, Asesor o Empleado tiene opciones sobre acciones del

Emisor.

No existen acuerdos que incluyan a empleados en el capital del Emisor, tales como arreglos que impliquen el
reconocimiento de opciones sobre acciones u otros valores.

VII. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A continuacion se presenta un detallo de los saldos entre partes relacionadas al 30 de junio de 2016 y 2015:
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Cuentas por Pagar Partes Relacionadas al 30 de junio de:

En ¢l Estado de Situacion Financiera

Cuentas por cobrar
Cuentas por cobrar accionistas
Renta Unida de Costa Rica
Macri, S.A.
Free Style Investment
Coleman Engineering
Caribean Capital Invetsment
General Trading
Complejo Logistico Norte Sur
Deming Investments
Gonzalez Trading

Cuentas por pagar
Cuentas por pagar accionistas
En cl Estado de Resultado

Ingresos

Venta de equipo, repuesto y servicio

Gastos
Alquiler de locales

2016

2015

84,687 =

1,667,332 2,565,168
- 5,560

- 16,258

- 2,753

- 23,034

- 1,150

- 2,369

- 413

- 9,567
1,752,019 2,626,272
3,500,000 3,049,802
495467 257,034
537,000 537,000

A continuacion se presenta un detallo de los saldos entre partes relacionadas al 31 de diciembre de 2015 y 2014:



Al 31 de diciembre de

En el Estado de Situacion Financiera

Cuentas por cobrar

Cuentas por cobrar accionista 83,737 0

Renta Unida de Costa Rica 1,045,127 2,254,994

Renta Depot 906 0

Macri, S.A. 0 13,957

Free Style Investment 0 15,957
1,129,770 2,284,908

Cuentas por pagar

Cuentas por pagar accionista 3,000,000 0

En el Estado de Resultados

Ingresos

Venta de equipos, repuestos y servicios 720,838 1,717,163

Gastos

Alquileres de locales 1,074,000 1,029,000

Las ventas y compras de bienes y servicios entre partes relacionadas son efectuadas a precios previamente pactados
entre las partes. Las cuentas por cobrar y por pagar a partes relacionadas no tienen garantias, no generan intereses
y son recuperables o pagaderas en efectivo. Durante los afos que terminaron el 31 de diciembre de 2015 y 2014, el
Emisor no ha registrado ninguna pérdida relacionada con la recuperacion de las cuentas por cobrar a partes

relacionadas.

El gasto de alquiler de local corresponde al alquiler del edificio principal de Power Gen y de otros inmuebles.

Las cuentas con accionista no devengan interés y son pagadas en efectivo.

El Emisor no cuenta con politicas para el otorgamiento de créditos a Partes Relacionadas.

No existe ninguna relacion accionaria entre el Emisor e Insignia Financial Advisors, Agente Estructurador y Asesor

Financiero de esta Emision.

No existe ninguna relacion accionaria entre el Emisor y Ernst & Young, Auditor Externo del Emisor.

No existe ninguna relacion accionaria entre el Emisor y Multi Securities, Inc., Agente de Pago y Registro y Puesto

de Bolsa autorizado para la colocacion de la presente emision.

En vista de que Multi Securities, Inc. no tiene acceso al sistema de compensacion del Banco Nacional de Panama,
las tareas de Agente de Pago y Registro las realizara a través de Multibank, Inc. Multi Securities, Inc. y Multibank,

Inc. forman parte del mismo grupo econdémico.

El Sefior René Alfredo Diaz Arias, quien es Director del Emisor, se desempefia como Director Suplente de la Bolsa

de Valores de Panama.
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No existe ninguna relacion accionaria entre el Emisor y The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A., Fiduciario de
los Bonos Rotativos a ser ofrecidos, mediante la constitucion de un Fideicomiso de Garantia.

Multi Securities, Inc. es accionista de Latinex Holdings Inc., la cual posee el 100% de las acciones de la BVP y de
LATINCLEAR.

VIII.

TRATAMIENTO FISCAL:

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital:

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 334 del Titulo XVI del Texto Unico del Decreto Ley No.
| de 8 de julio de 1999 y la Ley 30 del 5 de abril de 2011, para los efectos del impuesto sobre la renta, del
impuesto sobre dividendos y del impuesto complementario, no se considerardn gravables las ganancias, ni
deducibles las pérdidas que dimanen de la enajenacion de valores registrados en la Superintendencia del
Mercado de Valores, siempre que dicha enajenacion se dé a través de una bolsa de valores u otro mercado
organizado.

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

En caso de que un Tenedor de los Bonos adquiera éstos fuera de una Bolsa de Valores u otro mercado
organizado, al momento de solicitar al Emisor el registro de la transferencia del Bono a su nombre, debera
mostrar evidencia al Emisor de la retencion del 5% a que se refiere el articulo 2 de la Ley 18 de 2006 en
concepto de pago del impuesto sobre la renta correspondiente por la ganancia de capital causada en la venta
de los Bonos.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses:

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 335 del Titulo XVI del Texto Unico del Decreto Ley No.
1 de 8 de julio de 1999, modificado por la Ley No. 8 de 15 de marzo de 2010 que prevé que salvo lo
preceptuado en el articulo 733 del Codigo Fiscal, adicionado mediante el paragrafo 1, estaran exentos del
impuesto sobre la renta los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores registrados
en la Superintendencia del Mercado de Valores y que, ademas, sean colocados a través de una bolsa de
valores o de otro mercado organizado.
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Esta seccion es meramente informativa y no constituye una declaracion o garantia del Emisor sobre el
tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas de la Republica de Panama dara a la inversion
en los Bonos. Cada Tenedor Registrado de un Bono debera cerciorarse independientemente del tratamiento
fiscal de su inversion en los Bonos antes de invertir en los mismos.

IX. MODIFICACIONES Y CAMBIOS

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al Prospecto y demas Documentos de la Emision con el
exclusivo propdsito de remediar ambigiiedades o para corregir errores evidentes o inconsistencias en la
documentacion. Cuando tales enmiendas no impliquen modificaciones a los términos y condiciones de los Bonos
y documentos relacionados con esta Emision, no se requerira el consentimiento previo o posterior de los Tenedores
de los Bonos. Tales enmiendas se notificardn a la Superintendencia del Mercado de Valores mediante suplementos
enviados dentro de los dos (2) dias habiles siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra modificar los términos y condiciones de cualquiera de las Series de la
presente emision, en cualquier momento, con el voto favorable de los Tenedores Registrados de los Bonos que
representen al menos el 51% del valor nominal de los Bonos emitidos y en circulacion de la respectiva serie a
modificar.

Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones de cualesquiera de las Series de la presente emision,
debera cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 por el cual la Superintendencia del Mercado de
Valores adopta el Procedimiento para la Presentacion de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y
Condiciones de Valores Registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores.

Copia de la documentacion que ampare cualquier reforma, correccion o enmienda de los términos de los Bonos

sera suministrada por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores, quien la mantendra en sus archivos
a la disposicion de los interesados.
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X. ANEXO A: Estados Financieros Auditados del Emisor al 31 de diciembre de 2015
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XI. ANEXO B: Estados Financieros Interinos del Emisor al 30 de junio de 2016
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