PROSPECTO INFORMATIVO DEFINITIVO

REAL ESTATE INVESTMENT THRUST, INC,

Sociedad andnima constitulda mediante Escritura PUblica No.19,687 de 14 de octubre de 2010 de la Notaria Cuarta del Circuito de Panama debidamente Tnscrita a la
Ficha 715545, Documento 1862328 del Registro Piblico desde el 15 de octubre def 2010, domiciliada en Panama, Rep. de Panami. con domicilio comercial en Centro
Comerclal 8al Harbour, Piso 1, oftcina 43 A, Via Italia, Punta Patilla, Ciudad de Panamd, Reptiblica de Panams, teléfono +507 223-5624, fax +507 263-7580.

US$60,000,000.00
Bonos Corporativos

Oferta Piblica de Bonos Corporativos {los “Bonos”) de Real Estate Investment Thrust, Inc. {el “Emisor”}. Los Bonas de la emisidn tendran un valor nominal de hasta
Sesenta Millones de Délares (US560,000,000), emitidos en dos Serles, la Serle A, hasta por la suma de Cincuenta Millones de Délares {U5550,000,000.00), moneda de
curso legal de los Estados Unidos de América vy la Serie B, hasta por la suma de Diez Mitlones de Délares {US$510,000,000.00} en forma nominativa y registrada, sin
cupones en denominaciones de Mil Délares {US$1,000} y sus mdltiplos. La Emisidn sera ofrecida a partir del 3 de agosto de 2015. La Fecha de Oferts, Tasa de Interés,
Facha de Pago de Capital e Intereses, Perfodo de Pago de Interés y Fecha de Vencimiento de los Bonos de la Serie A y Serle B serdn notificados a la Superintendencia
del Mercado de Valores y a f2 Bolsa de Valores de Panamé mediante suplemento al Prospecto Informativo con al menos tres (3} dias hibiles antes de la Fecha de
Oferta de la Serie respectiva. Los intereses pagaderos con respecto a fos Bonos serdn calculados aplicando 12 tasa de interés respectiva ai Saldo Insoluto del Bono,
multiplicando la suma resultante por el nimero de dias calendarios def Periodo de Interés, incluyendo el primer dfa de dicho Perfodo de Interés pero excluyendo el
Fecha de Pago en que termina dicho Perfodo de Interés, dividido entre 360 y redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano. De colocarse ef 100% de los
Bonos, |a emisidn representaria 6,000 veces ef capital pagado del Emisor al 31 de diciembre de 2014.

El Emisor podré, a su entera disposicion, redimir voluntariamente los Bonos sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones y penalidades como se estipula en la
seccion 11LA.9 del Prospecto Infermativo. Los Bonos estén respaldados por el crédito general del Emisor y ademds contard con el respaldo de un Fideicomiso de
Garantia, cuyo patrimonio estard comprendido primordialmente por las garantfas que se describen en la seccién lILG del Prospecto informativo.

PRECIO INICIAL DE VENTA:! 100%

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

LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA PARA SU NEGOCIACION POR LA BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A, ESTA AUTORIZACIGN NO
IMPLICA SU RECOMENDACION U OPINION ALGUNA SOBRE DICHOS VALORES O EL EMISOR.

Denominacidn Precio al piiblico Gastos y Comisiones (*) Monto neto al Emisor
Por unidad Us$1,000.00 Us56.31 US5993.69
Emisién US560,000,000 Us$378,707.50 US5559,621,292,.50

Fneline comlcidn de vanto ecHmoradn et e e e e

Fecha de Impresidn: 14 de julio del 2015 Fecha de Oferta de la Emisian: 3 de agosto de 2015

Resolucidn SMV No, 378-15 de 19 de junio de 2015




EMISOR
REAL ESTATE INVESTMENT THRUST, INC
Centro Comercial 8al Harbour
Piso 1, oficina 43A
Via Italia, Punta Paitiila
Apartado Postal 0831-00333
Panama, Replblica de Panama
Teléfono 279-8570
Contacto: Daniel Bettsack
Emall: daniel@bettsack.com

CASA DE VALORES Y PUESTO DE BOLSA
PRIVAL SECURITIES, [NC.

Calle 50 con Calle 71, San Francisco
Panama, Republica de Panamd
Apartado 0832-00396
Tel. 303-1900 Fax 303-1939
Contacto: Juan Carles Clement
jeclement@nprival.com

CENTRAL DE CUSTODIA
CENTRAL LATINOAMERICANA DE VALORES, S.A,
{"LATINCLEAR")

Calle 49 y Avenida Federico Bovd,
Edificio Bolsa de Valores de Panamé, Planta Baja
Apartado Postal 0823-04673
Panamd, Repdblica de Panami
Teléfono: 214-6105 f Fax: 214-8175%
Contacto: Ivan Diaz

idiaz@latinclear.com

www latinclear.com.pa

REGISTRO DE VALORES
Superintendencia del Mercado de Valores
Calle 50, Edificio Global Plaza Piso 8
Apartado Postal 0832-2281 WTC
Panamd, Repiblica de Panama
Teléfono: 501-1700 / Fax; 501-1709
Info@supervalores.gob.pa
www.supervalores.gob.pa

ASESORES LEGALES
FABREGA, MOLING & MULINO
Calle 50y Via Porras

~EAIC BIVIW Fiso 5
Panamd, Repiblica de Panamd
Apartado 0823-03090
Teléfono: 507 301-6600 Fax 301-6606
Contacto Tatiana Abadia
tabadia@fmm.com.pa

ESTRUCTURADOR ¥
AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA
PRIVAL BANK, 5.A.

Calle 50 con Calle 71, San Francisco
Panama3, Reptiblica de Panama
Apartado 0832-00396
Tek 303-1931
Fax: 303-1939
Centacto: José Castafieda
jeastaneda@prival.com

AGENTE FIDUCIARIO
PRIVAL TRUST, S.A.

Calle 50 con Calle 71, San Francisco
Panama, Reptiblica de Panama
Apartado 0832-00356
Tel. 303-1900 Fax 303-1939
Contacto: Ingrid Chang
ichang@privai.com

LiSTADO DE VALORES
BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A.,
Calle 49 y Avenida Federico Boyd,
Edificlo Bolsa de Valores de Panamd
Apartado Postal 0823-00963
Panamsd, Repdblica de Panama
Teléfono: 269-1966 / Fax: 269-2457
Contacto: Roberto Brenes
rbrenesp@panabolsa.com
www.panabolsa.com

AUDITORES EXTERNOS
AE De La Cruz & villanueva, CPA.
Avenida Panamericana
Plaza Victor, Local No, 12
Victor Alegre, Reptiblica de Panama
Teléfono: 303 -4100 / Fax: 344-4851
Contacto: Carmen Villanueva de De La Cruz
info@aedelavillacpa.com
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L Resumen de Términos y Condiclones de la Emisidn

La informacion que se presenta a continuacién es un resumen de los princlpales términos y condiciones de la oferta. El inversionista
potencial interesado debe leer esta seccldn conjuntamente con la totalidad de la informacidon contenida en el presente prospecto

informative.

Aquellos t&rminos en maydscula estdn debidamente definidos en la seccidn Xl del presente documento.

Emisor:
Agente Estructurador:

fnstrumento:

Moneda

Fecha de Oferta de la Emisidn:

Fecha de Oferta de [as Series:

Monto de la Oferta:

Tasa de Interés:

Garantias:

Real Estate Investment Thrust, Inc, (en adelante “Emisor”).
Prival Bank, 5.A. (en adelante “Prival” o “Estructurador”}.

Emisidén pliblica de Bonos Corporativos, registrados en la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama

Délares de Estados Unidos de América ("Ddlares”).

3 de agosto de 2015

Serie A: La Fecha de Oferta serd notificada por el Emisor a la SMV y BVP, mediante suplemento al
Prospecto Infarmativo, con al menos tres {3) dias hdbiles antes de la Fecha de Oferta de fa Serle
A,

Serie B: La Fecha de Oferta ser4 notificada por el Emisor a la SMV y BVP, mediante supiemento al
Prospecto Informativo, con al menos tres {3) dias hdbiles antes de la Fecha de Oferta de [a Serie
B.

La emision total serd por hasta sesenta millones de DSlares (U5$60,000,000.00}, moneda de
curso legal de los Estados Unidos de América, emitidos en 2 Series a saber, gue en conjunto son
los “Bonos”™:

Serie A: Hasta cincuenta millones de délares (US$50,000,000.00), moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América, en adelante los “Bonos Serie A”,

Serie B: Hasta diez millones de délares {U5$10,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América, en adelante los “Bonos Serie B”.

Serie A: La Tasa de Interés anual de los Bonos de la Serie A serd notificada por el Emisor a la SMV
y BVP, mediante suplemento al Prospecto Informativo, con al menos tres (3} dfas habites antes de
la Fecha de Oferta de la Serie A.

Serie B: La Tasa de Interés anual de los Banos de la Serie B serd notificada por el Emisor a la SMV
y BVP, mediante suplemento al Prespecto Informativo, con al menos tres {3) dias habiles antes de

b Poba ol P fmbin b de Pa 3 P
1a FELHA UE WG LA UG 3 I I By
Los Bonos estardn garantizados por un Fideicomiso de Garantia previamente constituido por el
Emisor que serd modificado para garantizar la presente Emisidn, cuyo patrimonio estd
comprendido primordialmente por las siguientes garantfas (para mayor informacién referirse a la
seccidn HLG):

a. Primera hipoteca y anticresis con limitacion al derecho de dominio sobre una serie de
Bienes Inmuebles cuyo valor de avaltio representa al menos el clento trelnta por
ciento {130% } del Saldo Insoluto de los Bonos.

X Prenda sobre el cien {100%) de fas acclones emitidas y en circulacién del Emisor.

c. Ceslén Suspensiva e lrrevocable de los cdnones derivados de los contratos de
arrendamiento sobre los Bienes Inmuebles otorgados en garantia.

d. Cualesgulera otros bienes o sumas de dinero que se traspasen 2l Fideicomiso por los
Fidelcomitentes o por aquellos otros Fidelcomitentes que de tiempo en tiempo se
incorporen al Fideicomiso cuyo valor sea suficiente para satisfacer la Cobertura de
Garantfas.




Forma y denominacidn de los bonos:

Fecha de vencimiento:

Pago de capital:

Pago de intereses:

Base de Célculo:

Redencion anticipada:

Useo de os fondos:

Tratamiento fiscal:

e. Cualesquiera otras sumas de dinero en efectivo que se traspasen al Fideicomiso o
que se reciban de la ejecucidn de los gravdmenes (netos de [os gastos y costas de
ejecucion).

Los Bonos serdn emitides en forma nominativa, registrados y sin cupones en denominaciones de
mil délares {US$1,000) y miitiplos de dicha denominacién {ver seccidn 11.A.2)

Serie A: La Fecha de Vencimiento de fa Serle A serd notificada por el Emisor a la SMV vy BVP,
mediante suplemento al Prospecto Informativo, con al menos tres {3) dfas habiles antes de Ia
Fecha de Oferta de [a Serie A.

Serle B: la Fecha de Vencimiento de [a Serie B serd notificada por el Emisor 2 la SMV y BVP,
medlante suplemento al Prospecto Informativo, con al menos tres (3] dfas habiles antes de la
Fecha de Oferta de la Serie B.

Serie A: La Fecha de Pago de capital de la Serie A serd notificado por el Emisor a la SMV y BVP,
mediante suplemente al Prospecto Informativo, con al menos tres (3) dias habiles antes de fa
Fecha de Oferta de [a Serie A,

Serie B: La Fecha de Pago de capital de la Serle B serd notificada por el Emisor a ka SMV y BVP,
mediante suplemento al Prospecto Informativo, con al menos tres {3) dfas habiles antes de la
Fecha de Oferta de la Serie B.

Serie A: L.a Fecha de Pago de Intereses y Periodo de Pago de Interéds de fa Serie A serd notificada
por el Emisor a la SMV y BVP, mediante suplemento al Prospecto Informativo, con al menos tres
{3) dias habiles antes de la Fecha de Oferta de la Serie A,

Serie B: La Fecha de Pago de intersses y Periodo de Pago de Interéds de la Serie B serd notificada
por el Emisor a la SMV y BVP, mediante suplemento al Prospecto Informativo, con al menos tres
(3} dias hdbiles antes de la Fecha de Qferta de la Serie B.

La base para el célculo de intereses serd dias calendarios transcurridos entre 360,

$e permitird la redencién anticipada parclat o total, con ciertas penalidades, a menos que su
redencion se deba a uh camblo adverso en materia fiscal que afecte las perspectivas del Emisor.
Referirse a la seccidn {11.A,10.

Los fondos derivados de la Emisién serdn utilizados para:
a. Redimir anticipadamente los Bonos Serie Senior del Emisor por US$45,000,000,
autorizados para su oferta ptiblica mediante Resolucién de la Superintendencia de
Valores CNV fNo. 122-11 de 20 de abril de 2011, con vencimiento 30 de noviembre de
2018,
b. Otorgar faclidades de crédito adicionates a empresas relacionadas hasta por
Us$15,000,000 y financiar los gastos de esta Emisién.

_.Ganancias de Capital: El Articulo 334 del Decreto Ley No, 1 del 8 de Jullo de 1999, tal v como éste

ha sido modificado y ha quedado ordenado como Texto Unico por la Asamblea Nacional, y
conforme lo dispuesto en la Ley No. 18 de 2006, modificada mediante la Ley No. 31 de 5 de abril
de 2011, para los efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto de dividendos, ni del
impuesto complementario, no se consideraran gravables las ganancias, nl deducibles las
pérdidas, que dimanen de la enajenacidn de los valores slempre y cuando los valores estén
registrados en la Suparintendencia de! Mercado de Valores de Panama vy que cumplan con fo
dispuesto en los numerales 1 y 2 del precitado artfeulo.

Intereses; I Articulo 335 del Decreto Ley 1 de 1999, tal como ha sido modificada y ha quedado
ordenado como Texto Unico por la Asamblea Nacional, prevé que salvo lo preceptuado en el
articulo 733 del Cddigo Fiscal de Panamd, estardn exentos def Impuesto sobre la Renta los
intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores reglstrados en ia
Superintendencia del Mercado de Valores y que, ademds, sean colocados a través de una holsa
de valores 0 de otro mercado organizados.




Casa de valores y puesto de bolsa:

Fiduciario:

Maodificaciones y cambios:

Asesores legales:
Leyes aplicables:
Listado:

* Custodior

Agente de Pago, Registro
y Transferencia:

Exoneracién de Responsabilidad:

Esta seccién es meramente informativa y no constituye una declaracién o garantfa del Emisor
sobre el tratamiento fiscal de los Bonos. Cada Tenedor Registrado de los Bonos debe consultar su
propio asesor legal o auditor con respecto a los impuestos que le sean aplicables en relacién con
la compra, tenencia y venta de los Bonos.

Queda entendido que el Emisor, el Agente de Pago, Registro y Transferencia no serdn
responsables por interpretaciones, reformas, o nuevas regulaciones que las autoridades
gubernamentales panamefias realicen y que puedan afectar [a aplicacién v el alcance del Codigo
Fiscal {articulo 701, literal e}, Ja Ley 18 de 2006 y su modificaciones; el Decreto tey 1 de 1999
modificado medlante Ley 67 de 2011, que de alguna manera afecten los beneficios fiscales que
gozan los valores objeto de la presente Emisién,

Prival Securitles Inc.
Prival Trust, 5.A.

Toda la documentacién que ampara esta Emisidn, incluyendo estos términos y condiciones,
podré ser corregida o enmendada por el Emisor sin el consentimiento de los Tenedores
Registrados de los Bonos con el propdsito Gnico de remediar ambigliedades o para corregir
errores evidentes o Inconsistencias en la documentacion. El Emisor deberd sumlnistrar tales
correccicnes o enmlendas a la Superintendencia det Mercado de Valores para su autorizacién
previa su divulgacién. Esta clase de cambios no podra en ningdin caso afectar adversamente los
intereses de los Tenedores Registrados de los Bonos. Copia de la documentacion que ampare
cualguier correccidn o enmienda serd suministrada a la Superintendencia del Mercado de Valores
quien {a mantendra en sus archivos a la disposicién de los interesados.

En el caso que el Emisor solicite modificar los tériminos y condiciones de los Bonos y de la
documentacidn que forma parte e esta Emision, requerird el voto favorable de la Mayoria de los
Tenedores Registrados. En el caso de una modificacién a los tdrminos y condiciones de los Bonos,
se deberd curnplir con las normas adoptadas por la Superintendencia del Mercado de Valores en
el Acuerdo No. 4-2003 del 11 de abril de 2003, el cual regula el procedimiento para la
presentacién de solicitudes de registro de modificaciones a términos y condiciones de valoras
registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores.

Fabrega, Molino & Mulino

La Emislén se regira por 1as leyes de la Repahlica de Panami

Central Latinoamericana de Valores, 5.A. (“LatinClear”}.

Prival Bank S.A.




. Factores de Riesgo
Entre los principales factores de riesgo que en un momento dado pueden afectar al Emisor o la Emisién estin los siguientes:

A. De la Oferta

Riesgo de renovacion de contratos de arrendamiento: Aproximadamente el 83% de los contratos de arrendamiento vencen antes del 31 de
diciembre de 2016 y no existe garantfa de gue los contrates de arrendamiento seran renovados en su fecha de expiracion, ni con que los
términos y condiciones a la renovacion serdn simitares a los actuales, por lo que podiia afectar la capacidad del Emisor de repagar los Bonos.

Riesgo de disminucidn general de precios de las propledades comerclales; Una disminucién importante de los precios de alquiler de
propledades comerciales puede afectar adversamente la capacidad de pago de la Erisidn.

Riesgo de repago de capital: Ef pago del capital de los Bonos a su vencimiento no provendra de un fondo especifico, v se efectuara con los
activos liquidos del Emisor o con fondos producto de un nuevo financiamiento. Existe la posibilidad de que e} Emlsor no cuente con suficientes
fondos lfquidos para pagar el capital de la Emisién o que no pueda obtener un refinanciamiento del capital de los Bonos.

Riesgo refacionado al valor de la garantia: La Emisién est4 garantizada por un Fidelcomiso de Garantia a favor de [os Tenedores Registrados de
fa Emision, Los bienes otergados en garantia pedrian sufrir una disminuclén en su valor de mercade ¥ por consiguiente su valor de realizacidn
podria ser inferior al monto de {as obligaciones de pago relacionadas con la Emisién,

Riesge relacionado al valor de fa finca 48297: No se cuenta ni postblemente se contard con avalto de la finca 48207 que forma parte de las
garantfas de la Emisién. Comoe no se cuenta con avaltia, se ha tomado para efactos del célculo de la Cobertura de Garantias el valor catastral de
dicha finca, el cual es de US$1,276,000.00,

Riesgo de desastre natural: Un desastre natural podria kener un impacto severo sobre los activos fisicos del Emisor o causar la interrupcidn de
los arrendamientos de sus activos. Adicionalmente, el Emisor no puede asegurar que el alcance de los dafios sufridos debido a un desastre
natural, ne excederfa los limites de cobertura de su péliza de seguro. Por otra parte, los efectos de un desastre natural en la economia
panamefia podrian ser severos y prolongados, causando un declive en la demanda y nacestdad de arrendar los blenes otorgados en garantia. La
ocurrencia de un desastre natural, particularmente uno que cause dafios que excedan las coberturas de la pdliza de seguro, podria tener un
efecto adverso significativo en el negocio del Emisor, su condicién financiera y sus resuftados operativos.

Riesgo de redencién anticipada: E| Emisor podrd, a su entera discrecién, redimir voluntariamente los Bonos de cualquiera de las dos Series de
la presente Emisidn, parcial o totalmente, en cualquier Fecha de Pago de la Serie respectiva, de acuerdo a lo establecido en [a seccidn 1.A.10
de este Prospecto y con base en fos términos de fa Serle de Bonos respectiva, Esto implica qgue si las tasas de interés del mercado bajan de los
niveles de tasas de interés vigentes al momento en que se emitieron los Bonos de alguna de las Serles de esta Emisién, el Emisor podrfa
refinanciarse v a la vez redimir dichos Bonos, en cuyo caso los Tenedores podrian perder la oportunidad de recihir un rendimiento superior,
aungue la redencidn se realice a un sobreprecio. Por otro lado, sl un inversionista adquiere los Bonos de alguna de las Series de la presente
..Emistén nor. un precio superior. a su valor nominal.. v se lleva. a.cabo. ina.redencidn anticipada de los Bonos de zlauns de.las. Sorles do -
presente Emisidn, por parte del Emisor, el rendimiento para el Inversionista podifa verse afectado negativamente,

Riesge de tasa de interés: Los Bonos pagardn una tasa fija hasta su Fecha de Vencimlento, por tanto, si las tasas de Interés aumentan de los
niveles de tasas de interés vigentes al momento en que se emitieron los Bonos de esta Emisién, el inversionista perderfa la oportunidad de
Invertir en otros productos a tasas de interés de mercado vy recibir una tasa de interés superior.

Riesgo por falta de profundidad en el mercado secundario: Debido a la falta de un mercado de valores secundario liquido en la Republica de
Panamsd, los inverslonistas que adquleran los Bonos pudieran verse afectados en caso de que necesiten vender los Bonos antes de su Fecha de
Vencimiento hasta la fecha en la cual el capital del Bono fuese pagado en su totalidad.

Riesgo de dispensas por parte de fos Tenedores Registrados: Aguellos Tenedores Registrados que representen la Mayorfa de los Tenedores
Reglstrados como se describe en la seccién 1LA21 podrén, a soficitud de Emisor, dar su dispensa de darse algdn incumplimiento en las
Obligaciones de Hacer descritas en fa seccidn IL.A.13. Por tanto, el resto de los Tenedores Registrados estardn sujetos a la dispensa, a pesar que
puedan tener alguna objecidn o reserva af respecto de la dispensa otorgada.




Riesgo de incumplimiento: El incumplimiente por parte del Emisor de cualesquiera de las Obligacienes de Hacer descritas en fa seccidn IILA.13
0 de Jas Obligaciones de No Hacer descritas en la seccion II.A.14, siempre que no hayan sido subsanados af tenor de lo contemplado en la
seccidn I.A.15, conllevara al vencimiento anticipado de la Emisién. Por otro lado, el Fiduciarie, cuando la Mayoria de los Tenedores Registrados
(seccidn HI.A.11) le soliciten, deberd expedir una declaracion de vencimiento anticipado de la Emision, de darse un Causal de Vencimiento
Anticipado {ver seccién lll.A.15) una vez vencido el perfodo de cura establecido en ésta seccidn y no se hubiese otorgado una dispensa para la
misma.

Riesgo por falta de opinidn independiente o calificacién de riesgo: El Emisor no ha solicitado y no planea solicitar calificacién de una
organizacidn calificadora de riesgo que proporcione al inversionista una opinién independiente relativa al riesgo de la presente £misién.

Responsabilidad limitada: £l artfculo 39 de la ley 32 de 1927 sobre Sociedades Andnimas de la Republica de Panami establece que los
accionistas sdlo son responsables respecto a los acreedores de la compafifa 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
socledad, es decir, responde hasta el iimite de su aportacion,

Riesgo de madificacion de términos y condiclones: El Emisor podrd madificar en cualguier momento los términos y condiciones de esta
Emisidn, segin se detalla en fa seccidn HLA.L1 def Prospecto. Una modificacién de los términos y condiciones de la oferta puede afectar
adversamente los intereses de los Tenedores Registrados de los Bonos.

Riasgo de registro de colateral: El Emisor modificard los términos y condiclones de un Fideicomiso previamente constituido para que dicho
Fideicomiso, asl como las garantfas constituidas a faver de éste, pasen a garantizar la presente Emisién. Para garantizar efectivamente fa
presente Emision se deberd registrar en el Registro Piblico dentro del plazo estipulado de 90 dias contados a partir de la Fecha de Oferta de la
Serie A, una escritura pliblica que contiene la modificacion de los términos y condicicnes del Fidelcomise ¥ un mantenimiento y aumento de fa
Primera Hipoteca y Antlcresis existente sobre los Bienes Inmuebles para alcanzar Ja Cobertura de Garantfas de la presente Emisidn. En caso de
que dicha modificacidn al Fideicomiso y el mantenimiento y aumento estos gravémenes no puedan ser inscritos, la Emisién no cantaria con
garantfas reales y la condicién de Cobertura de Garantias no serfa cumplida,

B. Del Emisor

Riesgo general del Emisor: El Emisor es una sociedad de propdsito especial constituida con el Gnico fin de servir como Emisor de los Bonos. El
Emisor no cuenta con operaciones importantes ni personal ni operacicnes que pueda representar una fuente de pago adicional.

Riesgo por posibles conflictos de interés: El Emisor utilizard los fondos provententes de la Emision para otorgar facilidades de crédito a
empresas relacionadas, algunas de fas cuales a su vez serdn Fideicomitentes Garantes de la presente Emisién. No existen pardmetros pre-
establecidos sobre las condiciones que el Emisor considerard para otorgar o no facilidades crediticias a empresas relacionadas. Adicionalmente,
todas las decisiones referentes al otorgamiento de dichas facilidades crediticias, incluyendo sin limitar, los términos y condiciones de las
mismas, su evaluacion de crédito y riesgo, recaerdn sobre la Junta Directiva del Emisor, Por tanto, pueden darse conflictos de interés dado que
hay accionistas y/o directores en comtin entre Jos deudores y el Emisor.

Riesgo pasivo / capital: La relacién de pasivos totales / capital pagado del Emisor al 31 de diciembre de 2014 es de sels mit noventa (6,690)

Riesgo de Alto Endeudamiento: La relacién de Emistdn / capital pagado del Emisor al 31 de diciembre de 2014 es de seis mil {6,000} veces. De
colocarse el 100% de la Emisién, la relacidn Emisidn / capital pagado seria de siete mil quinientos (7,500) veces.

Ausencia de calificacion de riesgo: Ni el Emisor ni fa Emisidn cuentan con una cafificacién de riesgo que brinde una opinlén Independiente en
cuanto a la calidad de fa Emisidn o del Emisor,

C. Del Enitorno
Las operaciones del Emisor y sus clientes estdn ublcados principalmente en la Replblica de Panamé. En consecuencia, la condicién financiera y
los resultados operativos del Emisor, incluyendo su capacidad de satisfacer las obligaciones bajo los Bonos, dependen principalmente de las
condiciones pollticas y econdmicas prevalecientes de tiempo en tlempo en Panamd.

Riesgo relacionado al tamaiio de la economia: La economia panamefia es relativamente pequefia y no diversificada, y estd concentrada en el
sector servicios. Debldo a la pequefia dimensidn y limitada diversificacion de la economfa panamefia, cualgquier evento que afectara
adversamente la economfa panamefia podrfa tener un efecto negativo en el éxito del desarrolio de los proyectos del Emisor.




Riesgo politico: La condicion financiera del Emisor también podria verse afactada por cambios en Ias politicas econdmicas, monetarias u otras
politicas del goblerno panameio, el cual ha efercide y contintia ejerciendo influencia sobre varios aspectos que afectan al sector privado, tafes
como la implementacién de ue rigide codigo laboral, subsidios de electricidad relacionados al aumento de los precios del combustible, politicas
tarifarias, politicas reglamentarias, tributacidn y controles de precios. Por ende, ciertos cambios en las politicas econdmicas, monetatias u otras
polfticas del gobierno panamefio podrfan tener un impacto negativo en el negocio del Emisor, aunque resulta dificil anticipar dichos cambios y
la magnitud de dicho impacto en el abstracto. Por otro lado, el Emisor no puede garantizar que el gobierno panamefio no intervendr4 en clertos
sectores de la economfa panamefia, de manera que afecte desfavorablemente el negoclo y operaciones del Emisor y la capacidad del Emisor de
cumplir con sus obligaciones bajo los Bonos.

Riaspgo de cambios en materia fiscal: La Ley 18 de 2006 {la “Ley 18"}, introduce algunas regulaciones sobre el tratamiento fiscal de las ganancias
de capital generadas en la enajenacidén de valores, La Ley 18 reitera la excepcién contenida en la Ley 1 de 1999 (Ja “Ley de Valores”) que
establece que las ganancias de capital generadas en [a enajenacién de valores registrados en la Superintendancia del Mercado de Valores,
siempre que la enalenacion del valor se efectie a través de una belsa o mercado de valores organizado, estén exentas del impuesto sobre la
renta, Sin embargo, una enajenacién de valores que no se efectde a través de una bolsa o mercado de valores organlzade, no gozaria de dicha
exencién. A la fecha, Ja Ley 18 no ha sido regulada y, debido a que sus disposiciones no exceptiian de su ambito de aplicacién las enajenaciones
de valores que se llevan a cabo fuera de Panamd, no esta claro si las disposiciones de la Ley 18 aplicarian a las enajenaciones de los Bonos
realizadas fuera de Panamd en transacciones que se'lieven a cabo fuera de una bolsa de valores o mercado organizado.

Adicionaimente, la Ley de Valores y su reforma a través de la Ley 8 del 15 de marzo del 2010 {la “Ley 8"}, establacen que estardn exentos del
Impuesto sobre la Renta los Intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores registrados ante la Superintendencia del
Mercado de Valores y que, ademds, sean colocados a través de una bolsa de valores o de otro mercado organizado.

El Emisor no puede asegurar que las reformas y regulaciones fiscales adoptadas mediante la Ley 8 v la Ley 18 alcanzardn sus objetivos o que el
gobierno panamefic no adopte medidas adicienales en el future para captar recursos adicionales. E| Emisor no garantiza que el tratamiento
fiscal actual que reciben los intereses devengados de los Bonos vy las gananclas de capital generados de enajenaciones de los Bonos, segtin se
describe en este documento, no sufrird cambios en el futuro.

D. De la Industria
Riesgo por competencia: Existen otros proyectos gue compiten con los bienes otorgados en garantfa. La disponibilidad de estos y otros

desarrollos inmobiliarios de oficina en el future podrian causar que la ocupacidn de los bienes otorgados en garantia se reduzca en la medida
en que 2l momento de renovar los contratos de arrendamiento unc o més de los actuales arrendatarios opten por trasladarse a otra ubicacldn.
De igual forma, una mayor competencia en ef mercado de edificlos de oficinas podria resultar en la renovacién de fos contratos de
arrendamiento a términos menos favorables para el Emisor.




L Descripctdn de la Oferta

A, Detalles de la Oferta
La Emisidn reallzada por el Emisor tiene un valor nominal total de hasta sesenta millones de Délares {Us$60,000,000.00), moneda de curso legal

de los Estados Unidos de América, emitidos en 2 Series, [a Serie A, hasta por la suma de cincuenta millones de ddlares (US$50,000,000.00) v fa
Serie B, hasta por la suma de diez millones de délares (US$10,000,000.00), la cual fue autorizada por resolucion de la Junta General de
Accionistas del £misor adoptada el 6 de febrero de 2015. Ademsgs, esta Emision fue autorizada para su venta en oferta ptiblica por la
Superintendencia def Mercado de Valores de la Rep(blica de Panama, bajo |2 Resolucién SMV No. 378-15 de 19 de junio de 2015.

La Emisidn que realiza el Emisor tiene como principal objetivo redimir antlcipadarnente los Bonos Serle Senior del Emisor por LIS$45,000,000,
autorizados para su oferta plblica mediante Resolucidn de la Superintendencia de Valores CNV No. 122-11 de 20 de abril de 2011, con
vencimiento 30 de noviembre de 2018, manteniendo subordinados los pagos de capital la Serie Subordinada de dicha emisidn al pago de los
Bonos de la presente Emisidn.

i Expedicién, Fecha y Registro de los Bonos
Los Bonos serdn emitidos en fa Fecha de Expedicidn, Los Benos deberan ser firmados, en nombre y representacién del Emisor por cualesqulera
dos dignatarios del Emisor. Adicionalmente, los Bonos deberan ser debidamente autenticados y fechados por dos empleados autorizados del
Agente de Pago, Registro y Transferencla. Todos los Bonos serdn firmados, fechados y autenticados por el Agente de Pago, Reglstro y
Transferencia, como diligencia de autenticacidn, en la fecha que el Emisor reciba valor por dichos Bonos o, en relacidn con Bonos Globales,
conforme el Emisor le Instruya de tlempo en tiempo,

El Agente de Pago, Registro y Transferencia de la Emisidn mantendrd en sus oficinas principales el Reglstro en el cual anotara el ndmero, monto
y la Fecha de Expedicién de cada Bono, el nombre v la direcclén de la{s) personals) a favor de quien(es) dicho Bono sea inicialmente expedido,
asf como el de cada uno de los subsigulentes endosatarios del mismo. Para cada Bono emitide y en circulacion el Agente de Pago, Registro y
Transferencla anotara: Serte, nlimero, Fecha de Expedicion y monto. Para cada Bono cancelado el Agente de Pago, Registro y Transferencia
anotard: Serle, niimero, fecha de cancelaclén y monto; as! comto las instrucciones de pago para cada Bono.

Cuando cualquier instituctén competente requiera al Emisor detalle del o los Tenedores Registrados, hasta llegar a |2 persona natural, el Agente
de Pago, Registro y Transferencia, debera entregar a requerimiento del Emisor fa lista de tenedores registrados en sus sistemas internos

2, Forma de los Bonos
a. Los Bonos serdn emitidos en 2 Series, Inicialmente en uno o mas macrotltulos o titulos globales (colectivamente los “Bonos
Globales”) con vencimiento en la Fecha de Vencimieato, emitidos en denominaciones de US3$1,000.00 y miiltiplos de dicha denominacién, en
forma nominativa y registrada sin cupones a nombre de Central Latinoamericana de Valores, S.A. qulen acreditard en su sistera interno el
monto de capital que corresponde a cada uno de sus participantes. Consecuentemente, la emision, el registro y la transferencia de los valores o
de los derechos burstiles correspondientes estard sujeto a las normas legales vigentes y a las reglamentaciones v disposiciones de [as centrales
de custedia en la cual se haya consignado.

b. Los Bonos también podrdn ser emitides en uno o més tliulos individuales (“Bonos Individuales”}, en forma nominativa y registrada,
_sin cupones si (i) LatinClear o cualquier sucesor de LatinClear notifica al Emisor aue no auiere n pusde continuar coma depositaria da loc Bongs -

Globales y un sucesor no es nombrado dentro de los noventa {90} dfas calendario siguientes a la fecha en que el Emisor haya recibido aviso en
ese sentldo o (i} el Tenedor Registrado solictta la emisién de su Bono como un Bono Individual.

Los Bonos Individuales podrén ser convertidos en derechos bursatiles con respecto a Bonos Globales y consignados en LatinClear. De igual
forma los derechos burstiles respecto de los Bonos Globales podrén ser convertidos en Bonos tndividuales, sujeto a [as reglas de LatinClear, los
contratos con Intermediarios que sean aplicables y la ley. Correrdn por cuenta del tenedor de derechos bursatiles que solicita la emisidn de
Bonos ndividuales cualesquiera costos y cargos en que Incurra directa o indirectamente el Emisor en relacidn con fa emisidn de dichos Bonos
Individuales.

3. Fechas de Vencimiento
La Fecha de Vencimiento de los Bonos de la Serie A v la Serie B sera notificada por el Emisor a [a SMV y BVP, mediante suplemento al Prospecto
tnformative, con al menos tres (3) dias habiles antes de la Fecha de Oferta de la Serle respectlva.




4, Agente de Pago, Registro y Transferencia
Mientras existan Bonos expedidos y en circulacién, el Emisor mantendra en todo momento un Agente de Pago, Registro y Transferencia en la
Ciudad de Panamd, Replblica de Panamd. El Agente de Pago, Registro y Transferencia esté encargado de autenticar y entregar fos Bonos,
cafcular los intereses de cada Bono, sujetos & aprobacin del Emisor, y efectuar los pagos de intereses para cada Fecha de Pago, mantener el
Registro de Tenedores, ejecutar los traspasos pertinentes y actuar como Agente de Pago, Registro y Transferencia en la redencién o en el pago
de los Bonos a su vendimiento, al igual que cualquier otra funcion que corresponda el Agente de Pago, Registro y Transferencia segin el
Prospecto Informativo y el Contrato de Agencia. Queda entendido y convenido que el Agente de Pago, Registro y Transferencla no garantiza el
pago del capital o los intereses de los Bonos, puesto que efectuard dichos pagos con el producto de los fondos que en tal sentido le provea el
Emisor. Prival Bank actuara como agente de pago, reglstro v transferencia.

tlegada la Fecha de Pago o la Fecha de Vencimiento sin recibir Jos fondos suficientes para realizar el pago programado, el Agente de Pago,
Reglistro v Transferencia informard al Fiduciario y a los Tenedores Registrados que no pudo realizar el pago de intereses yfo capital, segtin
correspanda, a favor de los Tenedores Registrados, per no contar con los fondos suficientes para realizar dicho pago. lgualimente, el Agente de
Pago, Registro y Transferencla notificard este hecho a la SMV y a [a BVP,

Al menos tres (3) Dias Héblles antes de cada Fecha de Pago vy de la Fecha de Vencimiento, el Emisar se compromete a mantener fondos
dispenibles con el Agente de Pago, Registro y Transferencia suficientes para permitirle al Agente de Pago, Registro y Transferencia cumplir
puntualmente con los pagos de intereses y capital con respecto a los Bonos tal como resulte de los calculos realizados por el Agente de Pago,
Registro y Transferencia y notificados al Emisor y baje los términos y condiclones de los Bonos. No chstante lo anterlor, queda expresamente
entendido y acordado por todas las partes que el Agente de Pago, Registro y Transferencia no incurrird en responsabilidad alguna para con tos
Tenedores Registrados, o para con el Emisor, en el supuesto de que el Emisor no deposite fondos suficlentes para cumplir con ef pago completo
y puntual de los intereses o del capital de los Bonos vencidos.

5. Tasa de Interds
La tasa de interés anual de los Bonos de la Serie A y [a Serle B serd notificada por el Emisor a la SMV y BVP, mediante suplemento al Prospecto
Informativo, con al menos tres (3} dias hdbiles antes de la Fecha de Oferta de la Serle respactiva,

6. Computo y Pago de Intereses

Cada Bono devengara intereses pagaderos con respecto al Saldo Insoluto dei mismo; {1} desde su Fecha de Expedicidn si ésta ocurriese en una
Fecha de Pago o en la Fecha de Oferta, o (il) en caso de que la Fecha de Expedicitn no concuerde con fa de una Fecha de Pago o cen la Fecha de
Oferta, desde la Fecha de Pago inmediatamente precedente a la Fecha de Expedicidn del Bono {6 desde la Fecha de Oferta st se trata del primer
periodo de interés), o (iil) desde la Fecha de Expedicién si se trata del primer Perfodo de Pago de Interés; hasta su Fecha de Vencimiento o hasta
la fecha en la cual el capital del Bono fuese pagado en su totalidad. Los intereses pagaderos con respecto a cada uno de fos Bonos serdn
calculados por el Agente de Pago, Registro y Transferencia, para cada Perfodo de Pago de Interés, aplicando la tasa de interés respectiva al
Saldo Insoluto del Bono correspondiente, multiplicando la suma resultante por el niimero de dias calendarios del Perlodo de Pago de Interés,
incluyendo ef primer dfa de dicho Perfodo de Pago de Interés pero excluyendo el Fecha de Pago en que termina dicho Perfodo de Pago de
interés, dividido entre 360 y redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano,

La tasa de interés anual de Jos Bonos de la Serie A y la Serle B serd notificada por el Emisor a la SMV y BVP, mediante suplemento al Prospecto
informativo, con al menos tres (3) dfas hébiles antes de la Fecha de Oferta de la Serie respectiva,

suplemento al Prospecto Informativo, con al menos tres {3) dfas habiles antes de la Fecha de Oferta de la Serle respectiva.

En caso de mora, ya sea en el pago del capital o de los intereses, el Emisor pagard al Tenedor Registrado del Bono una tasa de interés
equivalente a la tasa de interéds mds dos por ciento (2%) anual,

7. Lugar y forma de pago de fos Bonos:
El pago a capital e intereses de los Bonos serd hecho en las oficinas principales del Agente de Pago, Registro y Transferencia, actualmente
ubicadas en Calle 50 y Calle 71, San Francisco, Ciudad de Panamsd, Reptiblica de Panamd, a opcién del Tenedor Reglstrado, (i) mediante cheque
emitido a favor del Tenedor Registrado o (i} en el caso que el Tenedor Registrado sea una central de custodia, el pago se realizard de acuerdo a
los reglamentos y procedimientos de dicha central o {jif) mediante transferencia electrénica. Los costos y gastos relacionados con el pago por
medlo de transferencia electrénica serdn sufragados por el Tenedor Registrado. Los cheques que se emltan a favor del Tenedor Registrado se
entregardn en persona en las oficinas del Agente de Pago, Registro y Transferencia y se requerird una firma debidamente autorizada para su
entrega, El Tenedor Registrado tiene la obligacién de notificar al Agente de Pago, Registro y Transferencia, por escrito, cuanto antes, la forma
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de pago escogida y ef nimero de cuenta banceria a la que se hardn los pagos de ser este el caso, asi como la de cualquier cambic de estas
instrucciones. El Agente de Pago, Registro y Transferencia no tendrd obligacién ni de recibir né de actuar en base a notificaciones dadas por el
Tenedor Registrado con menos de cinco dias habiles antes de cualquier Fecha de Pago o de la Fecha de Vencimiento. En ausencia de
notificacidn al respecto, el Agente de Pago, Registro y Transferencia escogerd la forma de Pago.

En caso de que el Tenedor Registrade escoja la forma de pago mediante cheque, el Agente de Pago, Registro v Transferencia no sera
responsable por la pérdida, hurto, destruccidn o falta de entrega, por cualquier motivo, del antes mencionado cheque y dicho riesgo serd
asumido por el Tenedor Registrado. La responsabilidad del Agenie de Pago, Registro y Transferencla se limitara a emitir dicho cheque a la
persona autorizada por ef Tenedor Registrado, entendiéndase que para todos los efectos legales el pago de intereses ha sido hecho y recibido
satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la fecha que la persona debidamente autorizada para retirar el chegue firme el registro de
entrega de pagos del Agente de Pago, Reglstro y Transferencia. Se entlende que en caso que el Tenedor Registrado no retire los cheques
correspondientes, no se entenderd como un incumplimiento del Agente o del Emisor al tenor de lo antes expuesto. En caso de pérdida, hurto,
destruccidn o falta de entrega del cheque, la cancelacidn y reposicidn del cheque se regird por las leyes de la Republica de Panamé vy las
précticas del Agente de Pago, Registro y Transferencia y cualesquiera costos y cargos relacionados con dicha reposlcidn correrdn por cuenta del
Tenedor Registrado. El pago a latinClear como Tenedor Registrado se hard conforme al reglamento interno de LatinClear, entidad
autorregulada,

51 se escoge la forma de page medlante transferencia electrénica, el Agente de Pago, Registro y Transferencia no serd responsable por los actos,
demaras u omisiones de los bancos corresponsales involucrados en el envio o recibo de fas transferencias electrdnicas, que interrumpan o
interfieran con el recibo de los fondos a Ja cuenta del Tenedor Registrado. La responsabilidad dei Agente de Pago, Registro vy Transferencia se
limitard a enviar fa transferencla electrénica de acuerdo a fas instrucciones def Tenedor Registrado, entendiéndose que para todos los efectos
legales el pago ha side hecho y recibido satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en Ja fecha de envio de la transferendla,

Sl una Fecha de Pago o la Fecha de Vencimiento cayera en una fecha que no sea Dia Habil, la Fecha de Pago o la Fecha de Vencimiento, segiin
sea el caso, deberd extenderse hasta el primer Dia Habll inmediatamente siguiente, pero sin correrse dicha Fecha a dicho Dia Habil para los
efectos del computo de intereses y del Periodo de Pago de Interés subsiguiente.

Todas las sumas a pagar por el Emisor de conformidad con los Bonos, ya sean de capital o intereses, serdn pagadas en su totalldad, libres,
exentas y sin deducclones de cualquier impuesto, gravamen, contribucién, derecho, tasa, carga, honorario, retencidn, restriccién o condicidn de
cualquier naturaleza.

Todos los pagos de capltal e intereses con respecto a los Bonos serdn hechos en Délares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de
Américs o en aquella otra moneda de los Estados Unidos de América que en cualquier momento sea moneda de curso legal para el pago de
deudas piiblicas o privadas.

8. Pago de Capital
Todo pago a capital bajo los Bonos Globales se hara al Tenedor Registrado de los mismos. Mo serd responsabilidad del Agente de Pago, Registro
Yy Transferencia mantener los registros relacionados con, o los pagos realizados por cuenta de, los propietarios de derechos bursdtiles con
respecto a los Bonos Globales ni por mantener, supervisar y revisar los registros relacionados con dichos derechos bursétiles pues ese pago se
hard a LatinClear como Tenedor Registrado.

menos tres (3} dias habiles antes de ta Fecha de Oferta de la Serle respectiva.

9, Pracio de Venta

Ef Emisor ofrecerd iniclatmente los Bonos en el mercado primario por su valor nominal. Stn embargo, [a Asamblea de Acclonistas del Emisor o
1a{s) persona(s) que ésta designe podrd{n), de tiempo en tiempo, curando lo consideren convenienta, autorizar que los Bonos sean ofrecidos en
el mercado primario por un valor superior o inferior a su valor nominal segtin las condiciones del mercado financiero en dicho momento. Cada
Bono serd expedido contra el recibo del precio de venta acordado para dicho Bono y, en aquellos casos en que la Fecha de Expedicitn del Bono
no concuerde con la de un Fecha de Pago o con la Fecha de Oferta, contra el recibo adiclonal de los intereses por el perfodo comprendido entre
el Fecha de Pago inmediatamente precedente a fa Fecha de Expedicién del Bono y ia Fecha de Expedicion del Bono. Ef pago se efectuard en
ddlares, moneda de curso legal en los Estados Unidos de América, a través del sistema electrénico de negociacién de la Bolsa de Valores de
Panamd, S.A.
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10, Redentidn Anticipada

El Emisor podrd, a su entera disposicidn, redimir voluntariamente los Bonos de ambas Series, ya sea total o parcialmente, durante los primeros
dos {2) afios de vigencia de cada Serie de la presente Emisidn contados a partir de la Fecha de Oferta de la Serle respectiva, pagando una prima
del uno por clento (1%} del monto de su Saldo Insoluto, a partir del tercer afio de vigencia la Serle respectiva, el Emisor podrd, a su entera
disposicién, redimir voluntariamente los Bonos de cada Serie, ya sea total o parcialmente, al cien por ciento (100%) del monto de su Saldo
insolute de la Serie respectiva, sin el pago de penalidad alguna. Cualquier redencién anticipada, ya sea parclal o total deberd ser efectuada en
una fecha designada como Fecha de Pago. En los casos de redenciones parciales por el Emisor, fa suma asignada para la redencidén no podra ser
menor de un milién de délares {U561,000,000.00), a menos que &} Saldo Insoluto de la Serie respectiva de los Bonos sea menor a dicho monto,
en cuyo caso ta redencidn deberd ser por la totalidad del Saldo insoluto de la Serie de Bonos respectiva. Dicho pago se deberd realizar a
prorrata a todos los Tenedores Registrados de [a respectiva Serie de Bonos. En ¢aso que el Emisor decida redimir anticipadamente los Bonos de
cualqulera de fas dos Series, asf lo comunicard a los Tenedores Registrados de Ja Serie respectiva, con no menos de treinta (30) dfas calendario
de anterioridad a [a Fecha de Redencién Anticipada, mediante publicacidn por dos dias consecutivos en dos {2) periddicos de Ia ocalidad, con
indicactén del monto de los Bonos de la Serie respectiva a ser redimidos y la Fecha de Redencidn Anticipada, La porcidn del saldo redimida de
los Bonos de la Serie respectiva dejard de devengar intereses a partir de la Fecha de Redencién Anticipada, siempre y cuando el Emisor aporte e
instruya pagar al Agente de Pago, Registro y Transferencia las sumas de dinerc necesarias para cubrir la totalidad de tos pagos para la redencién
anticipada. Sin perjuicio de lo anterfor, si un cambio en materia flscal afecta adversamente Ias perspectivas del Emisor, entonces &l mismo
podrd, con fa debida aprobacidn del Agente de Pago, Registro y Transferencla, redimir completamente la Emisidn en cualquier fecha designada
como Fecha de Pago de la Serle respectiva, sin ninguna penafidad que no sea expresamente exigida por ley. Dicha redencién deber ser por el
monto total de la Emision, y se deberd anunciar al pdblico inversionista con al menos quince (15) dfas calendario de anticipacidn. En el evento
de que el Emisor decida redimir anticipadamente le comunicara a la Bolsa de Valores de Panamé, 5.A v |2 Superintendencia del Mercado de
Valores, S.A,

11. Madificaciones y Cambios

Toda {a documentacién que ampara esta Emisién podrd ser corregida o enmendada por el Emisor sin el consentimiento de los Tenedores
Registrados de los Bonos con el propésito tinice de remediar ambigliadades ¢ para correglr errores evidentes o inconsistenclas en [a
documentacidn. EI Emisor deberd suministrar tales correcciones o enmiendas a la Superintendencia del Mercado de Valores para su
autorlzacién previa su divulgacién. Esta clase de correccionas y enmiendas no podrd en ningin caso afectar adversamente los intereses de los
Tenedores Registrados de Jos Bonos. Copia de la documentacidn que ampare cualguier correccidn o enmienda serd suministrada a la
Superintendencia del Mercado de Valores quien la mantendrd en sus archivos a la disposicién de los interesados. En el caso que el Emisor
solicite madificar los términos y condiciones de los Bonos y de la documentacién que forma parte de esta Emisién, requerird el voto favorable
de la Mavyoria de los Tenedores Registrados del Saldo Insoluto de los Bonos emitidos y en circulacidn de la Emisién en un momento
determinado, segtin el Registro. En el caso de una modificacién a los términos y condiciones de los Bonos, se deberd cumplir con las normas
adoptadas por la Superintendencia del Mercado de Valores en el Acuerdo No. 4-2003 del 11 de abril de 2003, ef cuaf regula ef procedimiento
para la presentacién de sollcitudes de registro de modificaciones a términos y condiciones de valores registrados en la Superintendencia del
Mercado de Valores,

12, Declaraciones
Salvo que la Mayorfa de los Tenedores Registrados autorice expresamente y por escrito lo contrarl, a la Fecha de Oferta de 1a presente
Emisidn, el Emisor declara y garantiza lo sigulente:

- T €l Emisoi es uia sodiedad debidanenie organizada y existenie de acuerdo con'ias ieyes de'ia Replbiica‘de Panama; con piend”
capacldad legal para suscribir toda la documentacion gue se requlera en relacién con el registro y colocacién de los Bonos.

b. Toda la documentacién requerida en relacidn con la Emisidn, registro y calocacién de los Bonos ha sido debidamente autorizada
por el Emisor y constituye una obligacién legal, vélida y exigible al Emisor,

[ Teda [z documentacidn relacionada a la Emisién, registro y colocacién de los Bonos no viola o contradice ninguna ley o regulacion
de la Repiiblica de Panamd y no infringe, viola o contradice el Pacto Soclal, resoluciones corporativas vigentes o ningtin contrato
del cual ef Emisor es parte. -

d. No existe litiglo o procedimiento arbitral pendiente contra el Emisor o contra cualesquiera de sus activos, o causa para suponer

que se pueda Instaurar en su contra o en contra, demanda alguna que pudiera tener un resultado adverso, que afecte o pueda
afectar la condicién financlera del Emisor.
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a. El Emisor se encuentra al corriente en el cumplimiento de todas sus obligaciones comerciales y no es parte en proceso alguno de
quiebra, concurso de acreedores, dacién en pago, liguidacion, quita y espera, renegociacidn y prorrega de sus obligaciones u otro
proceso andlogo.

f. Los estados financieros auditados del Emisor fueron preparados de acuerdo a las Normas Internacionales de Informaciin
Financieras (NIIF} emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad, consistentemente aplicadas, y presentan
junto con sus notas complementarias una visidn correcta de la posicién financlera y de los resultados de las operaciones del
Emisor durante los periodos que cubren, y no existen pasivos corrientes o contingentes que no se encuentren adecuadamente
reflejados en los mismos.

g El Emisor no ha incurride en ninguna Causal de Vencimiento Anticipado ni se encuentra en mora bajo ningtin acuerdo o contrato
del cual sea parte o que involucre sus activos o pasivos, que pudiese afectar materialmente su negocio o su posicion financlera.

h. El Emisor se encuentra a paz y salvo con el Tesoro Macional y el Municipio de Panamd y al corriente en el cumpiimiento de todas
sus obligaciones fiscales. No existen controversias fiscales o auditados, exdmenes o alcances u otros procedimientos similares
pendientes que de ser resueltos desfavorablemente pudiesen afectar materialmente su posicidn financiera.

13. Obligaciones de Hacer
Salvo gue la Mayorfa de los Tenedores Registrados autorice expresamente y por escrito lo contrario, y exceptuando cualquier acdpite
relacionado al cumplimiento de normas establecidas por la Superintendencia del Mercado de Valores, las cuales son de obligatorio
cumplimientc mientras los Bonos estén debidamente registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, el Emisor se obliga a hacer o
sigulente:

a. Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panamd, S.A., a mas tardar tres {3) meses
después del clerre de cada afio fiscal los estados financieros del Emisor correspandientes a dicho periodo, debidamente auditados
por una firma de auditores independlentes. Dichos estados financieros deberdn ser confeccionados en base a las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de Normas internacionales de Contabilidad, de acuerdo a
lo dispuesto en el Acuerdo 8-2000 de la Superintendencia del Mercadoe de Valores.

b. Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A., los estados financieros del
Emisor trimestrales interinos, a mas tardar dos {2} meses después de terminado el trimestre. De fgual forma, dichos estados
financieros deberdn ser confeccionados en base a las Normas Internacionales de Infermacidn Financiera {NIIF) de acuerdo a o
dispuesto en el Acuerdo 8-2000 de la Superintendencia del Mercado de Valores,

[ Cumplir con la presentacidn de Jos Informes de actualizacidn ({IN-T, IN-A), a los cuales se acompaiian los estados financieros
correspondientes, segln se estipula en el Acuerdo 18-2000 de fa Superintendencia del Mercado de Valores y sus respectivas
madificaciones, lo que contempla su divulgacidn a los Tenedores Registrados, a través de los medios listados en el referido

Acuerdo.

d. Mantener sus compromisos con terceros at dia, incluyendo pero no limitado a cualguier obligacién bancaria,

e n anticipada de la Emision.

f. Pagar todos los impuestos, tasas, y otras contribuciones de naturaleza andloga con sus vencimientos.

g Mianejar adecuadamente sus negocios y mantener la vigencia de todas las licencias, concesiones, permisos y derechos existentesy
de que el Emisor es titular y que sean materiales para el manejo del negocio.

h. Efectuar transacciones con sus aflliadas bajo condiciones de mercado.

i, Utilizar los fondos provenientes de ka Emisidn tnica y exclusivamente para los objetos indicados en el Prospecto.

js Cumplir con las disposiciones del Decreto-Ley No.1 del 8 de julio de 1993 (la actual Ley de Valores), y reglamento's debidamente

adoptados por la Superintendencia del Mercado de Valores, asf como con todas las leyes, decretos, reglamentos, regulacionas y
normas legales de cualquiera naturaleza de la Repudblica de Panamd que le sean aplicables.
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k. Presentar trimestralmente al Fiduciaric un informe del Representante Legal o cualquier otra persona autorizada por ef Emisor que
certifique si el Emisor estd curapliendo o no con {1} las Obligaciones de Hacer; o {ii} las Obligaciones de no Hacer y si, al mejor de sus
conacimiento, ha ocurrido alguna de fas Causales de Vencimiento Anticipado.

L Firmar previo a la Fecha de Cferta de los Bonos de la Serie A, Ia Escritura Pablica de modificacién del Fideicomiso de Garantfa
existente y mantenimiento y aumento de fa Primera Hipoteca y Anticresis sobre los Bienes Inmuebles, asi como bz modificacion al
Contrato de Prenda constituida a favor de dicho Fidelcomiso de Garantia, a fin de mantener pignoradas las acciones comunes del
Emisor y la modificacidn al Contrato de Cesion Suspensiva e Irrevocable a favor de dicho Fideicomiso de Garantia, 2 fin de que se
mantengan cedidos, de manera suspensiva e irrevocable, a favor del Fiduciario, los canones de arrendamiento derivados de los
Contratos de Arrendamiento, existentes y futuros, relacionados a los Bienes Inmuebles hipotecados, los cuales garantizaran la
presente Emisidn de Bonos.

m. Realizar todas las gestiones que sean necesarias a fin de que se inscrtba en el Registro Pablico de Panamé la escritura publica qus
contiene ta modificacidn del Fideicomiso de Garantia previamente constituido por ef Emisor, asl como el mantenimiento y
aumento de la Primera Hipoteca scbre Bienes Inmuebles a mds tardar dentro de los noventa (90) dfas calendarios siguientes
contados & partir de la Fecha de Oferta de los Bonos de la Serie A, para satisfacer la Cobertura de Garantfas

. En caso de colocaciones posteriores de Bonos, realizar todas las gestlones que sean necesarlas a fin de que se constituyan a mds
tardar dentro de los sesenta (60} dlas calendario siguientes a la Fecha de Oferta correspondiente garantfas adicionales para
satisfacer Ia Cobertura de Garantfas. [gualmente deberdn ser cedidos de manera suspensiva e irrevocable a favor def Fiduciario, fos
canones de arrendamiento derivados de os Contratos de Arrendamiento celebrados sobre los Bienes Inmuables posteriormente
hipotecados,

o. Cumplir con todas las obligaciones derivadas de fos Contratos de Arrendamiento que, en calldad de arrendador, ha celebrado a
favor de terceros sobre los bienes inmuebles otorgados como garantia de [a presente Emisién.

P Mantener vigente su existencia legal

q. Efectuar puntualmente los pagos de capital, Intereses y cualquier otro monto adeudade.

[ Mantener sus libros de registro de acuerde con principios generalmente aceptados en Panamé.
14. Obligaciones de No Hacer

Salvo que la Mayorfa de los Tenedores Reglstrados autorice expresamente y por escrito lo contrario, y exceptuands cualquler acdpite
relacionado al cumplimiente de normas establecidas por la Superintendencia del Mercado de Valores, las cuales son de obligatorio
cumplimiento, mientras los Bonos estén debidamente registrados en la Superintendencla del Mercado de Valores, el Emisor se obliga a no
hacer lo siguiente:

a. Fusicnarse, consolidarse o materialmente alterar su existencia sin la previa autorizacidn de la Mayoria de los Tenedores
Registrados.

aquellas que se den en el curso normal de los negocios def Emisor,

[ Modificar, sin la debida autorizacién de la Mavyorfa de los Tenedores Registradaos, la composicldn accionaria del Emisor de forma
que resulte en un camblo accionario en mds de un cincuenta por ciento {50%).

d. Modificar Ja naturaleza o el giro usual de sus negocios.

e, Suscribir deudas financieras adicionales a la Emisién sin el consentimiento previo del 51% de la Mayoria de los Tenedores
Registrados, salvo por préstamos prendarios.

f. Realizar carnbios materiales en las politicas y procedimiéntos de contabilidad.

g Vender, enajenar, hipotecar, gravar o de otra forma disponer de sus activos.
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Constituirdn

Otorgar sus actives en garantia {“negative pledge”), lo cual incluye garantlzar o endosar futuras obligaciones de terceros,
incluyendo aquellas derivadas del giro usual del negocio.

Respaldar deuda de terceros.
Disolverse o solicitar la Nquidacion voluntaria.

Efectuar pagos a capital de los Bonos de la Serie Subordinada autorizados para su oferta publica mediante Resolucion de la
Superintendencia de Valores CNV No. 122-11 de 20 de abril de 2011, con anterioridad al vencimiento de los Bonos de la presente
Emisién,

15. Causales de Vencimiento Anticipade
Causales de Vencimiento Anticipado de los Bonos:

Si el Emiser incumple su obligacidn de pagar Intereses vencldes y exigibles a cualquiera de fos Tenedores Registrados, en cualguier
Fecha de Pago, o de pagar el capital e intereses vencidos y exigibles en la Fecha de Vencimiento, y dicho incumplimiento persiste
por mas de diez (10 dlas calendarios, una vez sea notificado por el Agente de Pago, Registro y Transferencia.

Si se decretan secuestros o embargos en contra de los bienes del Emisor ¢ se dictan sentencias en fallos presentados contra el
Emisor, que en su conjunto reprasenten un monto superior a un millén de délares {US$1,000,000.00), menada de curso legal de
los Estados Unidos de América, y tales procesos y medidas no son levantadas o afianzadas dentro de los treinta {30} dias
calendario siguientes a la fecha de interposicién de la accidn correspondiente;

Si se decreta la quiebra del Emisor.

Si el Emisor incumpliere cualquiera de las Obligaciones de Hacer, las Obligaciones de No Hacer, la Cobertura de Garantias o
cualquiera otra obligacién descritas en el presente documento, que puedan afectar material y adversamente su posicién
financiera, salvo que la Mayorfa de los Tenedores de los Bonos autoricen expresamente y por escrito dicho incumplimiento,

Si se produce algin evento de incumplimiento cuyo efecto sea acelerar o permitir el aceleramiento del pago de deudas a cargo del
Emisor que conjuntamente sumen méas de un millén de ddlares (US$1,000,000.00), y dicha situacién persiste por un plazo de
sesenta (60} dias calendarios.

i cualquiera de las Declaraclones y Garantias del Emisor resultase falsa o inexacta en algin aspecto de importancia, y el Emisor no
subsanare dicha situacidn dentro de los treinta {30) dfas calendario siguiente a su notificacidn.

Si se naclonalizan, expropian o confiscan la totalidad o algunc de los Bienas Inmuebles y no se reemplazan dentro de los treinta
{30) dias calendario siguientes con otros blenes inmuebles que cumpian la Cobertura de Garantias; o si se nacionalizan, expropian
o confiscan las propiedades o las acciones del Emisor o ailguno de los Bienes Inmuebles sin subsanar las Coberturas dentro de los
siguientes treinta (30} dias calendario.

Si'se’ produce aiglin camibio sistancial adverso en’ tos Negocios, &n fa condicion financiera o en lay opéracionies dei Emisor & s
ocurre alguna circunstancia de naturaleza financlera, politica o econdmica, ya sea nacional o internacional, y que afecte directa y
materialmente la capacidad de pago del Emisor.

&l incumplimiento por parte de cualesquiera de los Fidelcomitentes de cualesquiera de sus obligaciones materiales establecidas en el
Fidelcomiso, siempre y cuando el Fideicomitente correspondiente no haya corregido dicho incumplimiento dentro del plazo de quince
{15} dias calendario contados a partir de fa fecha en que se le notificé tal incumplimiento, sin necesidad u obligacién de parte del
Fiduglario de notificar al Fideicomitente sobre la ocurrencia de incumplimiento de que se trate.

Si el Emisor faltase al cumpliriento o page de una sentencia final y definitiva u otras drdenes judiciales que de que fuesen sujetos, ya
tomadas en forma individual o conjunta, superior a los CINCO MILLONES DE DOLARES (US$5,000,000), moneda legal de los Estados
Unidos de América. ’ ’ ‘

En caso de que una o mds Causales de Vencimiento Anticipade ocurrlesen, continuasen y no hubiesen sido subsanadas dentro del plazo
estipulado o 30 dfas calendario después de haber sido notificado dicho incumplimiento para aquellas Causales de Vencimiento Anticipado que
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na tienen plazo especifico de subsanacion, el Agente de Pago, Registro y Transferencia, cuando la Mayoria de los Tenederes Reglstrados se lo
soliciten, podrd {A) expedir una declaracién de vencimiento anticipado {la "Declaracidn de Vencimiento Anticipado”], en nombre y
representacién de los Tenedores Registrados de los Bonos, la cual serd comunicada al Emisor, los Fideicomitentes, el Fiduciario y a los
Tenedores Registrados, y en cuya fecha de expedician y sin necesidad de cumplir con ningdn otro acte, notificacién o requisito, todos los Bonas
de la Emisidn se constituirdn autoraticamente en obligaciontes de plazo vencido y/o (B} solicitar al Emisor, para que dentro de un plazo
determinado, aporte al Fideicomiso de Garantia el monto que sea necesario para cubrir 2l capital da los Bonos emitidos y en circulacion vy tos
Intereses devengados por los mismos, ya sean moraterios u ordinartos, y todos y cualesquiera gastos, comisiones u otras sumas adeudadas por
el Emisor a los Tenedores Registrados de los Bonos. En todo caso, para que un Bono se considere de plazo vencido y exigible de inmediato serd
necesario que el Tenedor Registrado haya notificado por escrito al Emisor, a través del Agente de Pago, Registro y Transferencis, y presentado a
éste Ultimo evidencia de la propiedad de sus derechos bursétiies con respecto a los Bonos Glohales o los certificados fisicos si fuera el caso.

16. Deteriotro, Mutilacién, Hurto, Pérdida o Destruccidn de los Bonos
En aguelios casos que un Tenedor Registrado opte por la tenencia un Bono individual fisico, y el mismo Bono se deteriore o mutile, el Tenedor
Registrado de dicho Bono podrd solicltar al Emisor, a través del Agente de Pago, Reglstro y Transferencia, la expedicién de un nuevo Rono. Esta
solicitud se debera hacer por escrito y a la misma se deberd acompaiiar por el Bono deteriorado o mutilado.

Para ia reposicidn de un Bono en caso que haya sido hurtade o que se haya perdido o destruido, se seguird el respectivo procedimiento judicial.
No obstante, el Emisor podra reponer el Bono, sin la necesidad de susodicho procedimiento judicial, cuando considere que, a su juicio, es
totalmente cierto que haya ocurrido tal hurto, pérdida o destruccion. Queda entendido que como condicién previa para fa reposicién del Bono
sin que se haya recurrido al procedimiento judicial, el interesado deberd proveer todas aquellas garantias, informaciones, pruebas u otros
requisitos que el Emisor y el Agente de Pago, Registro y Transferencia exifan a su sola discrecién en cada caso. Cualesquiera costos y cargos
relacionados con dicha reposiclén correrdn por cuenta del Tenedor Registrado,

17. Transferencia del Bono; Canje por Bono de Diferente Denominacién; Titulo

a) Transferencia del Bono.

Los Bonos son tnicamente transferibles en el registro administrado por Agente de Pago, Registro y Transferencia. Cuando un Bono sea
entregade al Agente de Pago, Registro y Transferencia para el registro de su transferencia, el Agente de Pago, Registro vy Transferencia
cancelara dicho Bono, expedird v entregard un nuevo Bono al endosatario del Bono transferido y anotara dicha transferencla en el Registro de
conformidad vy sujeto a lo establecido en este Prospecto Informativo. El nuevo Bono emitido por razén de la transferencia serd una obligacidn
vélida y exfgible def Emisor y gozard de los mismos derechos y privilegios que tenfa el Bono transferido. Todo Bono presentado al Agente de
Pago, Registro y Transferencia para el registro de su transferencia deberd ser debidamente endosado por el Tenedor Registrade mediante
endoso especial en forma satisfactoria al Agente de Pago, Registro y Transferencla. El Agente de Pago, Registro y Transferencia se reserva el
derecho de solicitar que dicho endoso sea autenticado por Notario Pdhblico. La anotacién hecha por el Agente de Pago, Reglstro y Transferencia
en el registro completard el procese de transferencia def Bono. Ef Agente de Pago, Registro y Transferencia no aceptard solicitudes de registro
de transferencia de un Bono en el Registro dentro de los diez {10) Dias Habiles inmediatamente precedentes a cada Fecha de Pago o Fecha de
Vencimiento.

b} Canje por Banos de diferente denominacién.

Los Tenedores Registrados podrén solicitar al Agente de Pago, Registro vy Transferencia el canfe de un Bono por otros Bonos de menor
-UERORWRATION O U& Varios Donos por otio Boito de inayor dendiidiacidin: Dictia solicitad seid Hiedha por el Ténedor Registiado por escrita gn
formularios que para tal efecto preparara el Agente de Pago, Registro y Transferencia, los cuales deberdn ser completados y firmados por el
Tenedor Registrado. La solicitud deberd ser presentada al Agente de Pago, Registro y Transferencia en sus oficinas principales las cuales estdn
actualmente ubicadas en Calle 50 y Calfe 71, San Francisco ciudad de Panamd, Repiiblica de Panama.

¢) Titulo.

El Agente de Pago, Reglstro y Transferencia, sin responsabilidad alguna, podré considerar al Tenedor Registrado de un Bono como el tnico y
legitimo propletarlo, duefio, tenedor y titular de dicho Bono para los propdsitos de efectuar pagos del mismo y para cualesquiera otros
propésitos, ya sea que dicho Bono esté o no vencido; pudiendo el Agente de Pago, Registro y Transferencia hacer case omiso a cualquier aviso
o comunicacién en contrario que haya recibido o del que tenga conocimiento. En caso de que dos o mds personas estén Inscritas en el registro
cemo los Tenedores Registrados de un Bono, el Agente de Pago, Registro y Transferencla abservaré las sigulentes reglas: si se utiliza la
expresién "y" en el Reglstro se entenderd que el Bano es una acreencia mancomunada; sf se utiliza la expresion "o" se entenderd que el Bono
es una acreencla solldaria; y si no se utiliza alguna de estas expresiones o se utiliza cualquiera otra que no indique claramente los derechos y
obligaciones de cada uno de los Tenedores Registrados se entenderd que el Bono es una acreencia mancomunada. Dichas aplicaciones de las
expresiones “y” y “o” serd de aplicacidn de acuerdo a lo dispuesto en el articulo 154 de! Decreto Ley T de 1999 que a su vez remite a la Ley 42
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de 1984. £l Agente de Pago, Registro y Transferencia no incurrird en responsabilidad alguna por motivo de cualquier accién que éste tome {u
omita tomar, incluyendo, en este caso la retencidn de pago) en base a un Bono, instruccidn, orden, notificacién, certificacion, declaracién u otro
documento que el Agente de Pago, Registro y Transferencia razonablemente creyese ser {0 no ser en caso de omisiones) autdntico y valido y
estar (o no estar en el caso de omisiones) firmado por la{s) persona(s) aproplada(s) ¢ autorizada(s) o en base a la ley u orden judicial o de
autoridad competente,

18, Sumas no cobradas; praseripcidn

Toda suma de dinero que haya sido puesta a disposicion del Agente de Pago, Registro y Transferencia por ¢l Emisor para cubrir los pagos de
capital o intereses de los Bonos que no sea reclamada por los Tenedores de los Bonos dentro de un pericdo de doce {12} meses siguientes a su
vencimiento serd devuelta por el Agente de Pago, Reglistro y Transferencia al Emisor y cualquier requerimiento de pago de estos montos por
parte del Tenedor Registrado deberd ser dirigide directamente al Emisor no teniendo el Agente de Pago, Registro y Transferencia
responsabilidad ulterlor alguna con respecto a dicho pago. Las obligaclones del Emisor bajo los Bonos prescribiran de conformidad con las leyes
de la Repiblica de Panamé. Las sumas de capital e intereses adeudadas por el Emisor bajo los Benos que no sean debidamente cobradas por
sus Tenedores Registrados de conformidad con los términos del Prospecto y los Bonos, la ley u orden judicial no devengaran intereses con
posterioridad a sus respectivas fechas de vencimlento.

19, Notificaciones
Cuzlquier notificacién o comunicacién al Agente de Pago, Registro y Transferencia deberd ser dada por escrito y entregada personalmente
coma se detalla a continuacidn y la misma se conslderars debida y efectivamente dada en la fecha en que sea entregada al Agente de Page,
Registro y Transferencia de conformidad con lo establecido en esta Seccién:

Prival Bank, S.A.
Calle 50 con Calle 71
San Francisco, Ciudad de Panamd

Apartado 0832-00396
Panamd, Replblica de Panamd
Atencidn: Taimara Rodriguez

Teléfona +507 303 1960
Fax: +507 303 1939

El Agente de Pago, Registro y Transferencia podré variar su direccién antes indicada mediante notificacién al Tenedor Registrado. Cualquiera
notificacién o comunicacién del Emisor al Tenedor Registrado de un Bono deberd hacerse, a opcién del Agente de Pago, Reglstro y
Transferencia y en coordinacién con el Emisor, mediante envio por correo certificado, porte pagado, a Ia (ltima direccidén de) Tenedor
Registrado que aparezca en el registro o mediante publicacidn en dos diarios locales de amplia circulacién por una vez en dias distintos y
consecutives. Si fa notificacién o comunicacién es asi enviada se considerard debida y efectivamente dada en {a fecha en que sea franqueada,
independientemente de que sea o no recibida por el Tenedor Registrado, en el primer caso, y en el segundo caso en la fecha de Ia segunda
publicacion del aviso.

B. Plan de distribucién de los Bonos

' co|ucaclén de los Bonos a traves de [a Bolsa de Valores de Panamé, S.A., e| Emlsor ha contratado Ios servicios de Prwal Securmes lnc., empresa
con licencia de Casa de Valores y propletaria de un puesto de holsa debidamente registrado en la Bolsa de Valores de Panamd, S.A,, miembro
de LatinClear y que cuenta con Corredores de Valores debidamente autorizados por la Superintendencia del Mercade de Valores de la
Republica de Panama mediante la Resoluctdn CNV No. 119-10 de 16 de abril de 2010, para llevar a cabo la negociacién de los Banos a través de
la Bolsa de Valores de Panamd, $.A. La colocacién se hard mediando el mejor esfuerzo del intermedlario, tal como se estipula en el contrato de
corretaja.

El Emisor pagard a Prival Securities Inc., por realizar fa negoclacién de los Bonos en la Bolsa de Valores de Panamd, S.A,, una comistén estimada
del cero punto veinticineo por ciento (0.25%) sobre el valor nominal de los Bonos negociados. Las comisiones que se generen por la negaciacitn
de los Bonos se pagardn en efectivo y contra venta neta liquidada. El Emisor se reserva el derecho de aumentar el monto de la comisidn a pagar
por [a distribuctdn y negociacidn de los valores.

Serd responsabilidad del Emisor pagar las tarifas y comisiones cobradas tanto por la Superintendencla del Mercado de Valores como per [a
Bolsa de Valores de Panamd, 5.A., referentes al registro, supervision y negoclacién primaria de la presente emisién.
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El Emisor podrd distribuir los Bonos entre inversionistas individuales e institucionales en general. Por tanto, los Bonos chjeto de la presente
emisidn no serdn ofrecidos dnicamente a Inverslonfstas que presenten un perfil especifico y podrén ser adquiridos por todo aguel que desee
reafizar una inversidn en dichos valores, siempre y cuando exista disponibilidad en el mercado. Los Bonos de la presente emisidn no estarin
suscritos por Directores, Dignatarios, Ejecutives, Administradores o Empleados del Emisor, Los accionistas mayoritarios, sociedades afiliadas o
controladores podran subscribir todo o parte de la oferta. Ninguna porcidn de Ja emision ha sido reservada para ser utllizada como instrumento
de pago en relacidn con la adquisicidn de activos o el pago de servicios; ni con respecto a ofertas, ventas o transacciones en colacacién privada
o dirigidas solamente a inversionistas institucionales o inversionistas especificos, Los Bonos no seran ofrecidos simultineamente en los
mercados de dos o mds paises y un tramo no ha sido o estd siendo reservado para atgunos de estos.

La emislén no mantiene limitantes en cuanto al niimero de tenedores o restricciones z los porcentajes de tenencla que puedan menoscabar la
liquidez de los valores. No existe relacion acclonaria alguna entre el Emisor y Prival Securities Inc. La Emision no mantiene limitantes en cuanto
a nitmero de tenedores, restricciones a los porcentajes de tenencia 6 derechos preferentes que puedan menoscabar la liquidez de los valores.

C. Mercados
La oferta pdbllca de los Bonos fue registrada ante la Superintendencla del Mercado de Valores de la Reptiblica de Panama y su venta autorizada

rmediante Resolucién SMV No.378-15 de 19 de junio de 2015. Esta autorizacién no implica que la Superintendencia recomiende Iz inversién en
tales valores ni representa opinidn favorable o desfavorable sobre las perspectivas del negocio. La Superintendencia del Mercado de Valores no
serd responsable por la veracidad de fa Informacién presentadz en este prospecto o de las declaraciones contenidas en las solicitudes de
registro.

Los Bonos han sido listados para su negociacion en la Bolsa de Valores de Panama, S.A, y serdn colocados mediante oferta publica primaria en
dicha bolsa de valores. El listade y negociacidn de estos valores ha sido autorizado por la Bolsa de Valores de Panama, 5.A. Esta autorizacion no
implica su recomendacién u opinién alguna sobre dichos valores o el Emisor.

D, Gastos de |la Emisién

Monto neto al Emisor

Precio al ptiblico

Gastos y Comisiones *

Por unidad

U$51,000.00

Us56.31

Us5993.69

Total

US$60,000,000.00

US$378,707.50

US$59,621,292 50

*ncluye comision de venta estimada,

Todos los gastos relacionados con la Emisidn serd por cuenta del Emisor, e incluird los sigulentes gastos, los cuales representan 0.83% de Ia
Emisi6n:

Periodicidad Gasto Aprox. %
Prival Bank, S.A. y Prival Securities, Inc.
Comision de Estructuracidn estimada + ITBMS Unica $150,000 0.25%
Comislén de Colocaclén estimada + ITBMS Unica $150,000 0.25%
Comisidn de Agente de Pago, Registro y Transferencia + ITBMS Anual $10,700 0.02%
Bolsa de Valores de Panamd, $.A.
Tarifa de negoclaclén Unica $34,062.50 0.06%
Asignacién de ISIN Unica 585 0.00%
Tarlfa de inscripcidn Unica $250 0.00%
Central Latincamericana de Valoras, S.A,
Registro emisidn LatinClear Unica {Primera Serie} $1,070 0.00%
Superintendencia del Mercado de Valores
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Tarifa de Registro ante la SMVY por Oferta Piblica Unica $9,000 0.02%

Otros gastos relacionados a la emision

Honorarios legales + [TBMS tnica $12,840 0.02%
Comisién de Agente Fiduciario + ITBMS Unica $10,760 0.02%
378,707.50 0.64%

E, Uso de los fondos recaudados

£l Emisor recibird con la presente Emisidn aproximadamente $59,621,292.50, neto de comisiones y gastos estimados, y utilizard esta suma
para:

a. Redimir anticipadamente en el mes de octubre de 2015 los Bonos Serie Senior del Emisor por US$45,000,000, autorizados para su
oferta piblica mediante Resolucion de la Superintendencia de Valores CNV No. 122-11 de 20 de abril de 2011, con vencimiento 30 de
noviembre de 2018,

b. Otorgar facilidades de crédito adicionales a empresas relacionadas hasta por US3$14,621,292.50 Preliminarmente, se estima que,
preducto de la presente Emision, las sigulentes empresas serfan deudoras det Emisor. Esta Informacion es preliminar y como tal puede estar
sufeta a cambios, dependiendo de las necesidades de cads una de las empresas abajo istadas, del monto efectivamente colocado de la Emisién
y el cumplimiento de la Cobertura de Garantias estipulada en los Bonos, lguaimente, el Emisor podrd utillzar parte de los fondos para
préstamos a empresas no relacionadas.

50 Brasll, 5.A.

Albrook Group 10, S.A.
Albrook Group 23 GHIJ, S.A.
Albrook Group 288-274A8, S.A.
Albrook Group Q-1A, S.A.
Ekev, S.A.

Galera Milla Ocho, S.A.
Inimebal 1, S.A.

Inmobal 2, S.A.

inmabal Modulazioni, 5.A.
Inmobiliaria A, S.A.
Inmobiliaria Veintisiete * C” (27-C}), S.A.
Inmobiliaria B, S.A,
Inmobiliaria C, S.A.
Inmobiliaria E, S.A.

 Inmobiliaria G, S.A.

Inmobiltaria H, S.A.

Inmobiliarta |, 5.A.

fnmobiliaria J, S.A.

Inmaobiliaria K, $.A.

Inmaobal Moon, S.A.

Inmobiliaria Veintisiete “E” (27-£),5.A.

inmobiliaria Veintisiete “G” {27-G), S.A.

Inversiones y Desarrollo Cuarenta y Tres “F” {43-F}, 5.A.
Inversiones y Desarrollo Cuarenta y Tres H-N-f (43 H-N-§), S.A.
Inversiones y Desarrolle LBH 274, S.A,

Inversiones y Desarrollo Veinte {20}, S.A.

Inversiones y Desarrollo Veintidds (22}, S.A.
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Torre Dresdner, S.A.
Upsilon Zona Libre S.A.
Vayelej, S.A.

Wonos Internacional, 5.A.

Las empresas anteriormente listadas actuardn también como garantes hipotecarios de la presente Emlsién ya que son las propietarias de los
Bienes Inmuehles que se otorgardn en primera hipoteca y anticresis a favor del Fideicomiso de Garantfa. Jgualmente dichas empresas
relaclonadas serdn las cedentes de los cdnones de arrendamiento derivados de jos contratos de arrendarniento celebrados sobre los Bienes

Inmueblas que se otorgardn en garantfa.

F. Impacto de la Emisién

De darse la colocacién de la totalidad de los Bonos, el efecto de la Emiston en la capitalizacion de Ja empresa, utilizando fos estados financieros

interinos al 31 de diciernbre del 2014 como base de anélisis, serfa el siguiente:

Pasivos y Patrimonio del accionista al 31 de diciembre de 2014 Antes dela Emi.sién Después de iz
Emision
Pasivos corrlentes
Impuestos por pagar 99,327 99,327
Intereses por pagar 800,625 800,625
Total pasivos corrientes 899,952 899,952
Pasivos no corrientes
Bonos Senior 45,000,000 8]
Bonos Corporativos 0 60,000,000
Bonos Subordinados 15,000,000 15,000,600
Total pasivos no corrientes 60,000,000 75,000,600
Total de pasivos 60,895,952 75,889,952
Patrimonio:
Capital en acclones 10,000 10,000
Utilidad acumulada 725,930 725,930
Total de patrimonio 735,930 735,930
Total de pasivos y patrimonio 61,635,882 76,635,882

La relacién pasivos / capital pagado antes de la Emisidn es de 6,090 veces y de 7,590 veces después de la Emisidn.

G. Garantla

1 Estructura de garantias

Los Bonos estardn garantizados con un Fideicomiso de Garantfa previamente constituido por el Emisor mediante documento privado fechado
26 de abril de 2011, que consta transcrito en la Escritura Pdblica No. 11,459 de 14 de jullo de 2011 otorgada en la Notaria Segunda del Circuito
de Panamd adicionada por la Escritura Publica No. 12,290 de 26 de jullo de 2011 otorgada en la Notaria Segunda del Circuito de Panamd e
inscrita en la Seccién de Propiedad Horizontal del Registro Plblico de Panamé a Ficha 514862 Documento 2021374 desde el 3 de agosto de
2011. Dicho Contrato de Fideicamiso serd modificado a efectos de garantizar la presente Emisidn y sustituir al Fiduciario, a favor del cual se
mantendrdn ahora en garantfa |a presente Emisién todas las garantfas previamente constituidas a favor de EMM Trust, S.A. en calidad de
Fiduciario, guien serg reemplazado por Prival Trust, $.A. Dicho Contrato de Fidelcomiso una vez modificado contendrd las siguientes
caracterfsticas gue se describen a continuacién:

a.  Objeto y Beneficlarios: Mediante documento privado fachado 14 de julio de 2015 se modifica el Contrate de Fidelcomiso Irrevocable de Garantia
fechado 26 de abril de 2011 de acuerdo con las disposiciones de 1a Ley No. 1 de 5 de enero de 1984, para garantizar ahera a los Tenedores
Registrados de los Banos de la presente Emisidn, en su calidad de beneficiarios, el pago de las sumas que en concepto de capital, intereses,
Intereses moratorios u otros conceptos, les adeude, o les pueda en un future adeudar el Emisor, segdn los términos y condiciones de los Bonos,
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una vez sean redimidos los Bonos de fa Serie Senlor del Emisor por US$45,000,000, autorizados para su oferta piiblica mediante Resolucion de la
Superintendencla de Valores CNV No.122-11 de 20 de abril de 2011, con vencimiento 30 de noviembre de 2018. Quedando dicho Fideicomiso de
Garantia asi como todas las garantfas constituidas a favor def mismo, garantizando tinicamente ia presente Emision de Bonos.

Fiduciario: El Fiduciario del Fideicomiso serd PRIVAL TRUST S.A., sacledad organizada bajo las leyes de Panama debidamente inscrita en a
Seccién de Micropeliculas (Mercantil) del Registro Pblico a la Ficha 726731, Decumento 1923782, titular de una Licencia Fiduciaria otorgada por
ta Superintendencla de Bancos mediante Resolucidn FID Ne.001-2011, expedida el diz 18 de febrero del aito 2011, con domieifio en Calle 50 con
Calle 71, San Francisco Teléfono. $507 303-1900, Fax. +507 303-1999, Apartado Postal 0832-00396, Ciudad de Panamé, Repliblica de Panama. £l
Fiduciario no tlene vinculo ni refactén comercial con los Fidelcomitentes y se dedica exclusivamente al negocio fiduciario y similar. A 1a fecha del
presente documento el Fiduciario no ha sido cbjete de ningdn tipo de sancién por parte de su ente supervisor. El Fiduciario es subsidiaria 100%
de Prival Bank, S.A. A la fecha del presente Prospecto, el Emisor no tlene obligaciones pendientes con el Fiductario, ni con su persona
controladora. lguaimente el Fiduciario ni sut persona controladora es tenedor de valores def Fideicomitente Emisor ni serd tenedor de los Bonos.
Las sociedades afiliadas del Emisor no tienen obligaciones pendientes con el Fiduciario o alguna de sus afiladas, subsidiarias o persona
controladora. La firma de abogados Fabrega, Molino & Mulino, estd actuando como asesor legal de fa Emisién. La persona contacto para
cualguier tema relacionado con el Fideicomiso s ingrid Chang (ichane@aprival.com).

Bienes Fidelcomitidos: Los Bienes Fideicomitidos estdn o estaran, segin corresponda, conformados por:

. Mantenimiento y aumento de Ia Primera hipoteca y anticresis con limitacidn al derecho de dominio sobre ciertos Bienes Inmuebles
cuyo valor sea suficiente para satisfacer la Cobertura de Garantfas, propiedad de los Fideicomitentes Garantes Hipotecarios.

. Mantenimiento de la Cesidn Suspensiva e Irrevocable de Jos cdnones presentes y futuros derivados de todos los contratos de
arrendamiento celebrados sobre los Bienes Inmuebfes de los que trata el punto anterior, cuyos arrendadores son los
Fidelcomitentes Garantes Hipotecarios.

¢  Mantenimiento de la Prenda Mercantll sobre el 100% de las acciones emitidas y en circulacién de fa Compafiia, propiedad de
Compafifa de Comunicaciones S.A,, quien actia como Fideicomitente Garante Prendario y quien es accionista del 100% de Ias
acciones del capital social pagado del Emisor

. Cualesqulera atros bienes o sumas de dinero que se traspasen al Fideicomiso por Jos Fideicomitentes o por aquellos otros
Fidelcomitentes que de tempo en tiempo se Incorporen al Fideicomise cuyo valor sea suficiente para satisfacer la Cobertura de
Garantias.

. Cualesquigra otras sumas de dinero en efectivo que se traspasen al Fideicomiso o gue se reciban de la ejecucién de los gravémenes
{netos de los gastos y costos de gjecucion).

El Emisor firmard previo a la Fecha de Oferta de los Bonos de la Serie A, la Escritura Publica de modificacidn del Fideicomiso de Garantia
existente y mantenimiento y aumento de la Primera Hipoteca y Anticresis sobre los Bienes Inmuebles, asl como ia medificacién al
Contrato de Prenda constituida a favor de dicho Fideicomiso de Garantfa, a fin de mantener pignoradas las acciones comunes del Emisor ¥
{a madificacién al Contrato de Cesidn Suspenslva e lrrevocable a favor de dicho Fidelcomiso de Garantfa, a fin de que se mantengan
cedidos, de manera suspensiva e irrevocable, a favor del Fiduclario, los cdnones de arrendamiento derivados de fos Contratos de
Arrendamiento, existentes y futuros, relacionados a los Bienes Inmuebles hipotecados, los cuales garantizardn la presente Emision de
Bonos.

m"que contiene la modificacion del Fideicomiso de Garantfa previamente constituido por el Emisor, asl como ef mantenimiento Y aumento
de la Primera Hipoteca sobre Bienes Inmuebles a mas tardar dentro de los noventa {90} dias calendarlo siguientes contados a partir de la
Fecha de Oferta de ios Bonos de la Serle A, para satisfacer la Cobertura de Garantfas de al menos clento trelnta por ciento (130%) del
Saldo Insoluto de los Bonos emitidos v en circulacidn.

En caso de colocaciones posterlores, el Emisor contard con un perfodo de sesenta (60} dfas calendarlo slguientes a la Fecha de Oferta
respectiva para otorgar garantfas adiclonales para satisfacer la Cobertura de Garantias de al menos ciento trelnta por ciento {130%) del
Saldo Insoluto de los Bonos emitidos y en clrculacién.

En caso de redenciones parciales de [a Emisidn, el Fiduciario podrd, previa solicitud del Emisor y con la debida aprobacion del Agente de

Pago, Registro y Transferencia, ilberar clertos Bienes Inmuebles siempre y cuando se cumpla con la condicién de Cobertura de Garantlas
de al menos ciento treinta por ciento {130%) del Saldo Insoluto de los Bonos emitidos y en circulacidn.
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Ef Agente de Pago, Registro y Transferencia pedrd autorizar el reemplazo de los Bienes Inmuebles otorgados como garantias de la
Emisién, siempre y cuando el valor de los bienes otergados en reemplazo, permita que se cumpla con la condicién de Cobertura de
Garantias de al menos clento treinta por ciento {130%) del Saldo Insoluto de los Bonos emitidos vy en circulacién, fuego de su
incorporacion, o sean reemplazados temporalmente por efectivo equivalente al 80% del valer de avaltio de los Bienes Inmuebles a liberar,
efectivo que posteriormente podra ser reemplazado por otro Bien Inmueble cuyo valor permita que se cumpla con Ja condicidn de
Cobertura de Garantfa de al menos ciento treinta por clento (130%) del Saldo Inscluto de los Bonos emitidos y en circulaclén, a solicitud
del Fideicomitente Emisor.

d.  Datos de los Fideicomitentes:
Fideicomitente Emisor:
REAL ESTATE INVESTIMENT THRUST, INC.
Piso 1, oficina 43 A
Centro Comerclal Bal Harbour
Via Italia, Punta Patilla
Panamd, Rep. de Panamd
Atencidn: Daniel Bettsack
Teléfono: 279-8570
daniel@bettsack.com
Apartado Postal 0831-00333

Los Fidefcomitentes Garantes Hipotecarios (empresas refacionadas del Emisor):

UPSILON ZONA LIBRE, 5.A.; VAYELES, 5.A.; WONOS INTERNACIONAL, 5.4.; 50 BRASIL, 5.A.; ALBROOK GROUP 1Q), S.A.; ALBROOK GROUP 23 GHEJ,
S.A.; ALBROOK GROUP 28B-27AB, 5.A.; ALBROCK GROUP Q-1A, S.A.; INMOBAL MOORN, S.A.; EKEV, S, A; GALERA MILLA OCHO, S.A.; INMOBAL 1,
S.A.; INVERSIONES Y DESARROLLO CUARENTA ¥ TRES “F” (43-F), S.A.; INMOBAL 2, S.A.; INMOBAL MGDULAZIONI, 5.A.; INMOBILIARIA A, S.A.
INMOBILIARIA VEINTISIETE “C” {27-C}, S.A; INMOBILIARIA B, S.A.; INMOBILIARIA C, S.A,; INMOBILIARIA E, S.A.; INMOBILIARIA F, S.A;
INMOBILIARIA G, 5.A.; INMOBILIARIA H, 5.A.; INMOBILIARIA |, S.A.; INMOBILIARIA J, S.A.; INMOBILIARIA K, S.A.; INMOBILIARIA VEINTISIETE “E”
{27-E), S.A.; INMOBILIARIA VEINTISIETE “G” (27-G}, S.A.; INVERSIONES Y DESARROLLO CUARENTA Y TRES H-N-f1 (43-H-N-§), S.A.; INVERSIONES ¥
DESARROLLO L. B. H. 27-1, S.A,; INVERSIONES Y DESARROLLO VEINTE (20), S.A.; INVERSIONES ¥ DESARROLEQ VEINTIDOS {22), S.A.; TORRE
DRESDNER, 5.A. yfo aquellos otras que de tiempo en tiempo se incorporen.

Piso 1, oficina 43 A

Centro Comercial 8al Harbour
Vda italia, Punta Patilla
Panama, Rep. de Panamd
Atencién: Jonathan Bettsack
Teléfono: 279-8570
jonathan@bettsack.com
Apartado Postal 0831-00333

COMPARIA DE COMUNICACIONES, S.A.
Piso 1, oficina 43 A

Centro Comercla! Bal Harbour

Yia ltalia, Punta Patilla

Panamd, Rep. de Panama

Atencion: Jenathan Bettsack

Teléfono: 279-8570
jonathan®@bettsack.com

Apartado Postal 0831-00333

Se estima preliminarmente que el Emisor otorgard a algunos de los Fideicomitentes, facilidades de crédito adicionales por US314,

621,292.50, por lo que fo que afgunos de los Fidelcomitentes se convertirfan en deudores de! Emisor.
e,  Administracidn de los Bienes Fidelcomitidos:
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El Fiduciario no podra disponer de los Bienes Fideicomitidos en forma contraria o distinta a la establecida en el Fidelcomlso.

Los Bienes Fidelcomitidos constituirdn un patrimonio separado de los bienes propios del Fiduciario para todos los efectos legales y no
nedrdn ser secuestrados ni embargados, salvo por obligaciones incurrdas o por dafios causados con ocasidn de la ejacucidn del presente
Fideicomiso, o por terceros cuando dichos Bienes Fideicomitidos se hubieren traspasado o retenido con fraude y en perjuicio de sus
derechos.

Para los fines del Fideicomiso, fa ocurrencia de cualesquiera de los siguientes hechos constituird una Causal de Vencimiento Anticipado:

a}  El incumplimlente por parte de cualesquiera de los Fideicomitentes de cualesquiera de sus obligaciones materiales
establecidas en el Fideicor;:iso, siempre y cuando el Fideicomitente correspendiente no haya corregido dicho incumplimiento
dentro del plazo de quince {15} dfas calendario contados a parilr de fa fecha en que se le notifique tal incumplimiento, sin
necesidad u obligacidn de parte del Fiduciaric de notificar al Fideicomitente sobre la ocurrencia de incumplimiento de que se
trate.

b) Lz ocurrencia y notificacidn por parte del Agente de Pago, Registro y Transferencia de cualesaqulera de las Causales de
Vencimiento Anticipado establecidas en los términos y condictones de los Bonos.

f.  Administracién de las Garantias al verificarse una Causal de Vencimiento Anticipado:

En caso de que un Evento de Incumplimiento ocurriese, continuase y no hubiese sido subsanado dentro del plazo estipulado o 30
dias calendario después de haber sido notificado dicho incumplimiento para aquelfas Causales de Vencimiento Anticipado que no
tienen plazo especifico de subsanacién, el Agente de Pago, Registro y Transferencia, cuando la Mayoria de los Tenadoras Registrados
se Jo soliciten, podrd a su discrecidn (A} expedir una declaracién de vencimiento anticipade {la “Declaracidn de Vencimiento
Antlctpado”), en nombre y representacidn de los Tenedores Registrados de los Bonos, fa cual serd comunicada al Emisor, los
Fidelcomitentes, el Fiduciario y a los Tenedores Registrados y en cuya fecha de expedicién y sin necesidad de cumplir con ningdn
otro acto, notificaclén o requisito, todos los Bonos de la Emisidn se constituirdn automdticamente en obligaciones de plazo vencido
y/o (B) salicitar al Fideicomitente Emisor, para que dentro de un plazo determinado, aporte al Fideicomiso de Garantfa el monto que
sea necesario para cubrir el capital de los Bonos emitidos y en circulacidn y los Intereses devengados por los mismos, ya sean
moraterios u ordinarios, y todos y cualesquiera gastos, comisiones u otras sumas adeudadas por el Fidelcomitente Emisor a los
Tenedores Registrados de los Bonos.

A partir de la Declaracidn de Vencimiento Anticipade, el Fiduciario notificard a los arrendatarios de los Contratos de Arrendamiento el
cumplimiento de la condicidn suspensiva seglin el Contrato de Ceslén Suspensiva e Irrevocable de los cdnones de arrendamiento y
ordenard el depésito de dichos cdnones en la cuenta bancaria que para tales efectos fe indique el Agente de Pago, Registro y Transferencia
o, en su defecto, de la Mavyoria de los Tenedores Registrados.,

Sin perjuicio de lo antericr, el Agente de Pago, Registro y Transferencia o, en su defecto, la Mayoria de los Tenedores Registrados, podrén,
de considerarlo oportune, instruir al Fiductarlo para que proceda de la sigulente forma:

a)  Ejecutar, vender y liquidar los Bienes Fideicomitidos que a su juicio sea necesarlo liquidar, ya sea mediante proceso judicial o
extrajudicial, en los términos, la forma y al precio que estime comercialmente razonables dadas las circunstancias del caso y la
necesidad de disponer de dichos actives en el menor tiempo posible; pudiendo venderlos en subastas piblicas o ventas privadas
{inclusive a través de bolsas de valores), individualmente o en lotes, como a su sélo Juicio lo considere conveniente; y

b}  Entregar el producto de la venta, lfquidacidn y ejecucion de fos Bienes Fideicomitidos, asf como el efectivo que forme parte de
los Bienes Fideicomitidos, al Agente de Pago, Registro y Transferencla para que éste apligue dichos fondos a favor de los
Tenedores Registrados, luego de cubrir los siguientes gastos: (1) Gastos del proceso judicial v los honorarios de abogado; (2)

Gagtne A honoraring del Eiduciarin y rllninlnnrn ntra cumsa que.g al Fidurizrio l-u-l-nncn p:n:rln n.concidars e cari noracario.

pagar para el cumplimiento del Fidelcomiso; (3) Cubrir lo que se adeude al Agente de Pago, Reglstro y Transferencia
designado; {4) Para pagar los intereses y el capital de los Bonos, a pro rata, hasta dande alcance para todos los Tenedores
Registrados.
Una vez hayan sido debidamente pagadas y satisfechas todas Jas obligaciones del Fideicomitente Emisor garantizadas madiante el
Fidelcomiso, asf como todas las obligacienes del Fideicomitente Emisor a favor del Fiduciario segtin los términos y condiclones contenidos
en el Fidelcomiso, cualesauiera Bienes Fideicomitidos remanentes serdn traspasados y devueltos los Fidelcomitentes, segdn corresponda.
El costo de dicho traspaso correrd por cuenta de los Fideicomitentes o en su defecto con cargo a los Bienes Fideicomitidos.
Queda expresamente pactado gque en caso de que el Fiduciario reciba simultdneamente instrucciones contradictortas por parte del
Agente de Pago v de la Mayoria de los Tenedores Registrados, el Fiduclario acatard aquelias provenientes de la Mayorfa de los
Tenedores Reglstrados.

g, Deberes def Fiduciario: Los deberes y responsabilidades del Fiduciario se circunscriben dnica y exclusivamente a los que se especifican en
el Fidelcomiso y son 1os siguientes:
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. Aceptar y mantener durante toda la vigencia de los Bonos, las primaras hipotecas y anticresis que se vayan constituyendo a su favor
mediante escritura piblica, sobre los Bienes Inmuebles y sus mejoras en beneficio de los Tenedoras Registrados de los Bonos, segtin
lo establecido en el Fidelcomise,

= Aceptar y mantener durante toda la vigencia de los Bonos la Cesion Suspensiva e Irrevocable de los cdnones presentes y futuros
derivados de todos los eontratos de arrendamiento de los Blenes Inmuebtes de fos que trata el punto anterior.

. Aceptar y mantener durante toda la vigencia de los Bonos la prenda sobre el 100% de 1as acclones emitidas y en circulacion del
Emisor.

. Proceder con fa efecucidn, administracidn y/e disposician total o parcial de los Bienes Fideicomitidos otorgades en garantfa a favor
de los Tenedores Registrados de los Bonos, en los términos y condiciones establecides en el presente Fidelcomiso, a fin de
salvaguardar los intereses de dichos Tenedores Registrados.

. Proceder a notificar a los arrendatarios de los Contratos de Arrendamientos el cumplimiento de la condicidn suspensiva e instruirlos
a depositar los cénones derlvados de dichos contratos, en la cuenta bancaria que le indique el Agente de Pago, Registro y
Transferencla o en su defecto, la Mavyorfa de los Tenedores Registrados.

. Seglin instrucciones del Agente de Pago, Registro y Transferencia, reemplazar los Bienes Inmuebles otorgados como garantias de la
Emision, siempre y cuando el valor de los bienes otorgados en reemplazo, cumpla con la condicidn de Cobertura de Garantfas, o
sean reemplazados temporalmente por efectivo equivalente af 80% del valor de avalto de los Bienes Inmuebles a ftherar, efectivo
que posteriormente podréd ser reemplazado por otro Bien Inmueble cuyo valor cumpla ¢on la condiclén de Cobertura de Garantfa, a
solicitud del Emisor.

*  Encaso de redenciones parciales de la Emislén, el Fiduciario podrd, previa solicitud del Emisor v con la debida aprobacion del Agente
de Pago, Registro v Transferencia, liberar ciertos Bienes Inmuebles slempre v cuando se cumpla con la condicién de Cobertura de
Garantfas.

. Rendir cuenta al Fideicomitente Emisor de su gestién administrativa de forma trimestral, asf como al finalizar este contrato de
fideicomiso.

. Enviar trimestraimente al Agente de Pago, Registro y Transferencia un reporte de los Ingresos y gastos del Fideicomiso.

. Entregar al Fideicomitente Emisor y al Agente de Pago, Registro y Transferencia, a expensas de éstos, las informaciones, datos y
reportes que soliciten, sin perjuicio de fas demds obligaciones previstas en ef Fidelcomiso y Ia ey,

¢ Enviar trimestralmente a la Superintendencia del Mercado de Valores, una certificacién en la cual consten los blenes gue
constituyen los Bienes Fideicomitidos con copla al Fidelcomitente Emiscr y al Agente de Pago, Registro v Transferencia.

. Remitir a las autoridades competentes, en cualquier tiempo, Iz informacién que se le requiera scbre su gestién come Fiduciario u
otra que conforme a la ey deba suministrar.

. Conservar los documentos que prueben el cumplimiento de su gestidn como propietario Fiduciario durante la vigencia del
Fideicomiso y hasta que haya sido aprobada fa rendicién final de cuentas.

s Actuar a través de mandatario (s) o apoderado (s} en lo que sea necesario o conveniente, a su entero juicio v discrecién, para
efecutar los poderes y responsabilidades de Fiduclario y como tal, constituir apoderados judiciales para incoar y seguir hasta su
conclusidn los procesos Judiciales que sean necesarfos en contra del Fideicomitente Emisor, y/o garantes prendarios, llegado el caso
del incumplimlento de sus obligaciones segiin queda estipulado en los contratos correspondientes, o cualguier otra accién o medida
judicial o extrajudiclal que le pudtera corresponder a un acreedor ya sea hipotecario y anticrético, prendario o cualguier otro tipo de
acreedor, segtin sea el caso, o de otra manera, iniciar y seguir hasta su conclusién toda y cualquler accién que le pueda corresponder
al duefio o titular de cualquiera de jos Bienes Fideicomitidos.

B Requsiii del-Ageite de Pago, Regisiro y Transierendia ios iiformies yiie juzgue necesarios para téner un conocimiento actuai dei
cumplimiento de las obligaciones de parte del Fideicomitente Emisor.

s Deducir de los Blenes Fideicomitidos, los fondos que sean necesarios para sufragar los gastos inherentes a la ejecucién (judicial o
extrajudicial) administracidn, conservacién yfo disposicién de los Bienes Fideicomitidos.

¢ Suministrar a los Tenedores Reglstrados de los Bonos cualquier informacion retacionada a! presente fidelcomiso, dicha informacién
sera suministrada a través de |a oficina del Fiduciario y su costo serd asumido por el solicitante.

*  Cumplir, con la diligencia debida, las obligaciones que le impone este contrato v la ley.

+  El Fiduclarlo estd obligado a efectuar todos los actos inherentes a su cargo establecidos los términos y condiciones de la emision v
del fidelcomiso para salvaguardar los intereses de los tenedores.

. Entregar a los Tenedores Registrados por intermedio del Agente de Pago, Registro ¥ Transferencia, a expensas de estos, las
Informactones, datos y reportes que soliciten, sin perjuicio de las demds obligaciones previstas en el presente Contrato y Ia ley. Esto -
Incluye solicitudes de copias del contrato de Fidelcomiso, cuyos costos serdn asumidos por el solicitante.

»  Entregar a la Superintendencia de Bancos de Panamd, Bolsa de Valores de Panamd, S.A. ¥ a la Superintendencia del Mercado de

Valores, las informaciones, datos y reportes que soliciten, sin perjuicio de las demds obligaciones previstas en el presente Contrato y
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la ley.En caso de que exista una sobre Cobertura de Garantfas, el Fiduciario podrd, previa solicitud del Emisor y con la debida
aprobacion del Agente de Pago, Registro y Transferencia, liberar ciertos Bienes Inmuebles siempre y cuando los Blenes Inmuebles
que se mantengan en garantfa cumplan con la condicién de Cobertura de Garantfas,

En caso de que el Emisor redima o cancele la totalidad de los Bonos v las obligaciones derivadas de la Emisidn, liberar previa
confirmacion de del Agente de Pago, Registro y Transferencia, las garantias constltuidas a su favor y devolver los Bienes
Fideicomitidos a los Fideicomitentes segtn corresponda.

h.  Deberes del Fideicomitente Emisor: Corresponden al Fideicomitente Emisor las sigulentes obligaciones:

" gravanieries reprasentados por 1os Bienias Fldeicomitidos.”

Firmar previo a la Fecha de Oferta de fos Bonos de la Serle A, la Escritura Piblica de modificacién del Fideicomiso de Garantia
existente y mantenimiento y aumento de Ia Primera Hipoteca y Anticresis sobre los Bienes Inmuebles, asi como la modificacién al
Contrato de Prenda constituida a favor de dicho Fideicomiso de Garantia, a fin de mantener pignoradas las acciones comunes del
Emisor v la modificacién al Centrato de Cesidn Suspensiva e Irrevocable a favor de dicho Fideicomiso de Garantia, a fin de que se
mantengan cedidos, de manera suspensiva e Irrevocable, a favor del Fiduciario, [os cdnones de arrendamiento derivados de los
Contratos de Arrendamiento, existentes y futuros, relacionados a los Bienes Inmuebles hipotecados, los cuales garantizardn la
presente Emisidn de Bonos,

Realizar todas las gestiones que sean necesarias a fin de que se inscriba en el Registro Publico de Panama la escritura piblica que
contiene 1a modificacion del Fideicomiso de Garantfa previamente constituido por el Emisor, asf como el mantenimiento y aumento
de la Primera Hipoteca sobre Bienes inmuebles a mds tardar dentro de los noventa (30} dfas calendario sigulentes contados a partir
de la Fecha de Oferta de los Bonos de la Serle A, para satisfacer la Cobertura de Garantias.

En caso de colocaciones posteriores de Bonos, realizar todas las gestiones que sean necesarias a fin de que los Fideicomitentes
Garantes Hipotecarlos constituyan a mds tardar dentro de los sesenta {60) dfas calendarlo siguientes a Ia Fecha de Oferta
correspondiente, garantias adicionales para satisfacer {a Cobertura de Garantias. lgualmente deberdn ser cedidos de manera
suspensiva e irrevocable a favor del Fidudiario, los cdnones de arrendamiento derivados de los Contratos de Arrendamiento
celebrados sobre los Bienes Inmuebles posteriormente hipotecados.

Pagar al Fiduclarlo Jos honorarles establecidos por concepto de administracién del presente Fideicomiso, dentro de los cinco (5)
primeros dias calendarios luego de curnplido cada aniversario de la vigencia del presente fideicomiso. El pago correspondiente al
primer afio de vigencia deberd ser remitido por el Fideicomitente Emisor al Fiduciario a més tardar diez {10) dfas calendarios
contados a partir del momento en que el presente fideicomiso sea suscrito. lgualmente el Fidelcomitente Emisor queda obligado al
pago de los honorarios profesionales gue por administracién, asesorfa o cualquier otro concepto deba pagar el Fiduclario para
desarrollar las funciones y obligaciones que se describen en e Fideicomiso.

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 Fidelcomiso para el cumplimiento, desarroflo, ejecucién y lguidacidn dal
Fideicoemiso.

Actualizar los avalios de las Bienes Inmuebles cada cuatro (4) afios.

Asumir bajo su responsabilidad, el pago de todo impuesto, tasa yfo contribucién especial, nacional o municipal, nacional o
extranjero, que se deba pagar con relacién a los Bienes Fideicomitidos.
Dar aviso al Fiduciario y al Agente de Pago, Registro y Transferencla

Presentar trimestralmente al Fiduciario un informe del representante legal o cualquler otra persona auterizada por el Emisor que
certifigue st el Emlsor estd cumpliendo o no con (i} las obligaciones da hacer; o (ii) las obligaciones de no hacer y si, al mejor de su
canocimiento, ha ocurrido alguna de las causales de vencimiento anticipado contenidas en los Bonos.

Cumplir a cabalidad con cualquier otra obligacion determinada en los términos v condiciones de los Bonos, en [a ley y demds
disposiciones aplicables,

i Deheres de los Fldelcomitentes Garantes Hipotecarios y del Fideicomitente Garante Prendario: Corresponden a los Fideicomitentes
Garantes Hipotecarios y al Fideicomitente Garante Prendarlo, [as siguientes obligaciones:

Los Fidelcomltentes Garantes Hipotecarios deberdn a mds tardar dentro de los noventa (90) dias calendarios siguientes contados a
partir de la Fecha de Oferta de los Bonos de la Serle A, inscribir la Escritura Publica de modificacién del Fidelcomiso de Garantla
existente y mantenimiento y aumento de la Primera Hipoteca y Anticresis sobre los Bienes Inmuebles cuyo valor sea suficlente para
satisfacer Ia Cobertura de Garantias.

Los Fideicomitentes Garantes Hipotecarlos deberén firmar previo a Ia Fecha de Oferta de los Bonos de la Serie A, la modificacién al
Contrato de Cestdn Suspensiva e Irrevocable a favor del Fideicomiso de Garantfa, a fin de gue se mantengan cedidos, de manera
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suspensiva e irrevocable, a favor del Fiduciario, los cdnones de arrendamiento derivados de los Contratos de Arrendamiento,
existentes y futuros, refacionados a los Bienes inmuebles hipotecados, para garantizar todas y cada una de las obligaciones para con
los Tenedores Registrados de los Bonos.

. En caso de colocaciones posteriores de Bonos, los Fideicomitentes Garantes Hipotecarios se comprometen a constituir, a mds tardar
dentro de los sesenta (60) dias calendarios posteriores a la Fecha de Oferta correspondiente, garantias adicionales para satisfacer la
Cobertura de Garantias. |gualmente deberdn ser cedidos de manera suspensiva e irrevacable a favor del Fiduclario, los cénones de
arrendamiento derivados de los Contratos de Arrendamlento celebrados sobre los Blenes Inmuebles posteriormente hipotecados.

. Los Fideicomitentes Garantes Hipotecarios se comprometen, ademds, a informar trimestralmente al Fiduciaric y al Agente de Pago,
Registro y Transferencia de los nuevos Contratos de Arrendamiento que celebren los Fideicomitentes Garantes Hipotecarios a partir
de la fecha de este Instrumento de Fideicomiso {asi como las terminaciones, prorrogas automaticas y modificaciones que ocurran
durante el trimestre}, faciliténdoles copia de los documentos que los sustenten. Dichas cesiones y traspasos se hardn usando el
medelo de Contrato de Cesién Suspensiva e irrevocable (Anexo C al Fidelcomiso). El Fidudiario no tendra responsabilidad de
fiscalizar que los Fideicomitentes Garantes Hipotecarios efectivameante le traspasen trimestralmente todos los créditos por cobrar a
los Arrendatarios que generen los nruevos Contratos de Arrerdamiento celebrados durante el trimestre. Los Fideicomitentes
Garantes Hipotecarios desde va otorgan poder especial al Fiduclario para que pueda renegoclar, ceder y traspasar los Contratos de
Arrendamiento, asi como sustituirse en el Fideicomitente Garante Hipotacario, segdn corresponda, para ef cobro de los cénones, en
la eventualidad que se verifique una Declaracion de Vencimlento Anticipado, conforme a este contrato y los términos y condiciones
de [os Bonos.

*  ElFideicomitente Garante Prendarlo deberd firmar previo a la Fecha de Oferta de os Bonos de la Serie A, la modificacién al Contrato
de Prenda constitulda a favor de dicho Fideicomiso de Garantia, a fin de manterer pignoradas las acclones comunes det
Fidelcomitente Emisor para garantizar todas y cada una de las obligaciones para con los Tenedores Registrados de los Bonos.

. Los Fidelcomitentes deberdn asumir bajo su responsabilidad, el page de todo impuesto, tasa y/o contribucian especial, nacional o
municipal, nacional o extranjero, que se deba pagar con relacién a los Bienes Fideicomitidos,

. Los Fideicomitentes deberdn dar aviso al Fiducfario y al Agente de Pago, Registro y Transferencia, de cualquier hecho o circunstancla
que pueda afectar fos gravdmenes representados por los Blenes Fideicomitidos.

. tos Fideicomitentes Garantes Hipotecarios deberdn cumplir con todas las obligaciones derivadas de los Contratos de
Arrendamiento;

*  Los Fidelcomitentes deberdn cumplir 2 cabalidad con cualquier otra obligacién determinada en los términos y condiciones de los
Bonos, en [a ley y demds disposicicnes aplicables.

Remuneracién del Fiduclario: Durante la vigencia del presente Fidelcomiso, el Fiduciario recibiré como remuneracién anual US$10,700.00,
el cual Incluye US$700 de ITBMS, a ser cancelado por el Fideicomitente Emisor. El Fiduciario estd autorizado para deducir sus honorarlos y
gastos directamente de fos Bienes Fidelcomitidos, en el evento de que fuesen exigibles y estuvieran pendientes de pago.

Renuncia del Fiduciario: El Fiductario podrd renunciar a su cargo en cualquler momento, sin tener causa justificada para ello y sin
responsabilidad alguna, en cuyo caso debers dar al Fideicomitente Emisor un aviso pravio de por lo menos sesenta (60) dfas calendario a
fin de que el Fldelcomitente Emisor nombre un nueve flduciario, Ante una renuncla por parte de! Fiduciario, el Fideicomitente Emisor
dispondrd de un (1) mes contado a partir de la fecha de aviso de renuncia para designar al nuevo fiduciario, y si no lo designa en dicho
plazo, entonces el Fiduclario podrd nombrar como su sustituto a una empresa fiduclarla o banco de primera linea de la plaza, que cuente
“Coiniacoivespuidienie licénde de fa Superiniéndericia‘de Banicos: Quedagiitendido que ia renuntia y correspondients stusuttsion del
Fiduclarle no alterard ka condicién de irrevocabllidad del presente fideicomiso, independientemente de qguien actie como fiduciario
sustituto, y el presente fidelcomiso subsistird Integramente a pesar de dichas circunstancias, ya que el traslade de propledad de los Bienes
Fideicomitidos se hard en atencidn a los fines de este fideicomiso y no en atencién al Fiduciario. La renuncia del Fiduciario no serd efectiva
hasta la designacion del nuevo Fiduclario.

En el evento de que el Fiduciario por razones ajenas a su voluntad no logre la designacién de un ruevo Fiduciario en su reemplazo, deberé
comunicar esta situacion a los Tenedores Registrados, a la SMV, a fa BVP y a la Superintendencia de Bancos de Panama.

Remacion del Fiduclarto: La Mayorfa de los Tenedores Registrados podrd remover al Fiduciario en los sigulentes casos:
En caso de que el Fiduciario clerre sus oficinas en la Cludad de Panamd o sus autorizacionas para prestar los servicios contratados sean
canceladas o revocadas; o : ' ’
En caso de que el Fiductario sea intervenido o Investigado por [a Superintendencia de Bancos de la Repibiica de Panami; o
En caso de que el Fiduciario sea disuelto o calga en insolvencia, concurso de acreedores o quiebra; o
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En caso de que en Ia opinidn razonable de la Mayciia de los Tenedores Registrados, el Fiduciario incurra, ya sea por acclon u omisién, en
negligencia, dolo o en culpa grave en el cumplimiento de sus obligaciones baje el Fideicomiso de Fideicomiso.

Concurrenternente con la remocion del Fiduciario, la Mayorfa de los Tenedores Registrados nombrara un fiduciario sustituto gue contard con las
autorizaciones carrespandientes v la experiencia requerida para la prestacién de los servicios a que hace referencia el presente documento.

irrevocabilidad y término del Fideicomiso: El Fideicomiso no es revocable por e} Fideicomitente Emisor, E| Fideicomiso terminard cuando ocurra

alguno-de los siguientes eventos:

*  Cuando todas las sumas de capital e intereses y cualesquiera otras sumas adeudadas a los Tenedores Registrados de fos Bonos, al
Fiduclario y al Agente de Pago, Registro y Transferencia sean pagadas en su totalidad, seg(n certificacién del Agente de Pago, Registro v
Transferencia.

. De darse un incumplimiento por parte del Fidelcomitente Emisor de cualquiera de las obligaciones contraidas en virtud de los Bonos,
sin que el Incumplimiente haya sido subsanado en el término perentorio establecido en los términos y condiciones de los Bonos, una
vez todos los Bienes Fideicomitidos hublesen sido vendidos y liquidados y el producto de dicha venta hubiese sldo entregado al Agente de
Pago, Registro y Transferencia conforme a lo contemplado en el Fidelcomiso.

¢ Porel cumplimiento de los fines para fos cuales fue constituido o por hacerse imposible su cumplimiento.

. Par decistén de la Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos.

. Por cualquiera otra causa establecida en aste contrato, en los términos y condiciones de los Banos o en la legislacion panamefia.

Contadares Piblicos Autorizados del Fiduclario: La firma Deloitte actda como contadares piblicos del Fichuclario, con direccidn en Edificio Totre
Banco Panamé, Avenida Boulevard y La Rotonda Piso 10, 11 y 12, Costa del Este, Cludad de Panamd, Repiblica de Panamd, Contacto: Ladia
Aguilera (507) 303-1100, extensidn 4138, fax {507} 269-2386, lzguilera@deloitte.com.

Agente Residente del Fideicomlso: Para los efectos de la Ley 1 de 5 de enero de 1984 se designa a la firma de abogados FABREGA, MOLINO &
MULINO con oficinas en Calle 50 y Via Porras, Edificio BMW Plaza, Piso 9 Ciudad de Panamd, Repiiblica de Panama, como agente residente del
Fideicomisa.

Ley Aplicable y jurisdiccidn: El Fidelcomiso vy las obligaciones, derechos y garantias que se deriven del mismo se regirén e Interpretardn de
acuerdo con las leyes y cualquler controversia que surfa de la ejecucion, falta de cumplimiento o Interpretacién de sus términos y

condictones, se someterd para su decision ante 2 jurisdiccién exclusiva de los tribunales de la Republica de Panama. Ef Contrato de
Fideicomiso no contempla fa resolucién de conflictos a través del arbltraje,
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3. Resefia del Avaluador
Metamorfosis 5.A., con domidilio en Edificio Aquamarina, Mezzanine, San Francisco, Ciudad de Panamd, Repdblica de Panam4; Apartado Postal
0831-01087, Ciudad de Panamé, Repiblica de Panamd; Teléfono {507} 226-9426 y fax (507} 226-9433, presta al Emisor los servicios de
valuacién de actives inmobiliarios, Bl arquitecto encargado es el Sr. Valentin  Monforte, con Correo  electrénico:
monforte@metamorfosisarguitectos.com

Metamorfosis arquitectos es una empresa panamefia de ingenieria y arquitectura fundada en 1891, La misma se especializa en: planificacidén
urbana, disefio arquitectdnico y asesoria técnica en avaltios de propiedades e inspecciones financleras reconocida por los principales bancos de
la Repiiblica de Panamd.

Su Presidente, el Arquitecto Valentin Monforte Arias tiene mas de 20 afios de gjercicio profesional, y ha ejercide dos veces el cargo de
Presidente de la Sociedad Panamefia de Ingenieros y Arquitectos (SPIA), organismo técnico y gremial fundado en 1910, El trabajo de

Metamorfosis ha sido galardonado en varias ocasiones en el concurso nacional “Excelentes Obras de Arquitectura” que auspicta el Colegio de
Arquitectos de [a SPIA.

H. Principai Fuenie de Repago
La principal fuente de repago del capital de los Bonos son los activos [[quidos disponibles al Emisor.
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\'8 Informacidn del Emisor

A. Descripcidn de la socledad y actividades del Emisor
La sociedad panamefia REAL ESTATE INVESTMENT THRUST, INC. fue constitulda el 14 de octubre del 2010, El capital social del Emisor es de

$10,000.00, dividido en 100 acciones de un valor nominal de $100.00 cada una. Las acciones podrdn ser expedidas en forma nominativa o al
portador y fos certificados de acciones flevardn la firma de cualesquierz dos dignatarios. Ef registro de acciones exigido por ley serd llevado en el
lugar que designe la Junta Directiva del Emaisor, ya sea dentro o fuera de |a Repiiblica de Panamd.

La duracidn de la socledad es perpetua, pero podré disolverse en cualquier momento por resclucién adoptada en Reunién de Accionistas por el
vato de la mitad mds una de las acciones emitidas. Las oficinas principales del Emisor estdn ubicadas en Piso 1, oficina 43 A, Centro Comercial
Bal Harbour, Via italia, Punta Patilla, Panamd, Rep. de Panamd, La persona de contacto es Daniel Bettsack, teléfono {507} 360-3549, email
daniel@bettsack.com.

B. Historla y desarrollo del Emisor
El Pacto Social de Real Estate Investment Thrust, Inc. estd contenido en la Escritura Publica No.19,687 de 14 de octubre de 2010 de la Notaria

Cuarta del Circuito de Panamd debidamente Inscrita a la Ficha 715545, Documente 1862328 del Registro Pablico desde el 15 de octubre del
2010.

El cbjeto principal de Ja socledad es el de dedicarse en cualquier pais o territoric a comprar, vender, transferir, disponer, negociar, financiar,
permutar, poseer, administrar, negaclar, dar o tomar dinera en préstamo sbrir y manejar cuentas bancarias, dar o tomar comisidn, hipotecar,
prendar, dar en arrendamiento, use, usufructo, o anticress toda clase de blenes, sean muebles o inmuebles, acciones o derechos y celebrary
efectuar todos los actos, coniratos, eperaciones, negocios y transacciones de ficito comerclo.

El principal negocio del Emisor es extender facilidades de crédito a empresas relacionadas. Los fondos producto de iz presente Emisién serdn
utilizados para este propdsito como se estipula en este Prospecto informative, La empresa podrd, a su sola discrecién cambiar su giro de
negocio a cualquiera de las fneas de negocio que se contemplan en su Pacto Soclal,

Desde su fundacidn y hasta la fecha del presente Prospecto, el Emisor no ha side sujeto de reclasificacién, fusién, escisién, o consolidacion de
ningdin tipo. Adicionalmente, al mejor conocimiento de sus directores, la empresa no ha side demandada o querellada ante ningdn tribunal
local o extranjero.

Desde su fundacién y hasta la fecha del presente Prospecto, las acclones de la empresa ne han side parte de ningin intercambto, swap, o
suscripcidn preferente. Desde su constitucién hasta la fecha del presente Prospecto, el Emisor no ha dedarado dividendos pagaderos a los
tenedores de sus acciones.

C. Capitalizacion y endeudamiento
La siguiente tabla presenta la capitalizacién y endeudamiento del Emisor al 31 de diciembre de 2014:

Pasivos y Patrimonio del Accionista 31.12.2013 31,12,2014
Pasivos corrlentes: . o
........ Iplisstos por pagsr G
Intereses por pagar 800,625 800,625
Total Pasivos corrientes 893,462 899

Pasivos no corrientes:
Bonos 60,000,000 60,000,000
Total Pasivos no corrientes 60,000,000 60,000,000
Total de pasivos 60,893,462 60,899,952
Patrimonio del Accionista
Capital en acclones 10,000 10,000
Utilidad acumulada - : ) 473,756 725,930
Total de Patrimonio del Accionista 483,756 735,930
Total de Pasivos y Patrimonio def Accionista 61,377,218 61,635,882
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Capital Accionario:

Al 31 de diciembre del 2014, el capital pagado del Emisor era de US$10,000 y su patrirtonio total era de $735,930. El detalte de la composicion
accionaria del Emisor a la Fecha de Oferta se presenta a continuacién:

Clase de acciones Acclones autorizadas Acclones emitidas y Valor nominal Capital pagado

pagadas

Menos: Acciones  en 0 4]
tesorerfa

Luego de su fecha de fundacidn, ef Emisor no ha emitido nuevas acciones. A la Fecha de Oferta, el Emisor no habia recibido como aporte de
capital bienes que no es efectivo por una suma gue represente mas del 10% de su capital.

A la Fecha de Oferta no existe compromiso de incrementar el capital soclal del Emisor en conexlén con derechos de suscripeldn, obligaciones
convertibles u otros valores en circulacidn. A la Fecha de Oferta no existian acciones suscritas no pagadas y el Emisor no contaba con acciones
en tesorerfa. El Emisor no cuenta con una politica de dividendos definida. Las decisiones sobre los dividendos a pagar son tomadas
exclusivamente a discrecidn de la junta Directiva del Emisor.

D. Pacto Social y Estatutos
Dentro del Pacto Soctal y los Estatutos del Emisor se incluyen las sigulentes caracteristicas:

1 Junta Directiva
Segdn el articulo sexto del Pacto Social, el ntimerc de directores no serd menor de tres y podrd ser aumentado o disminuido por la Junta
Directiva. Los dignatarlos de la sociedad serdn un Presidente, un Tesorero, y un Secretario, nombrados por |a Junta Directiva. La sociedad podra
tamblén tener cualquiera otros dignatarios que la funta Directiva determine.

2, Representacion begal
Segln el artfculo noveno del Pacto Social, el Presidente o el Secretario podrd ejercer individualmente la representacidn legal de [a socledad, en
sus ausencias cualguier otro dignatarto designadoe para tal propésito.

3. funta de Acclonistas
Segun el articulo décimo primero del Pacto Social, la Junta de Acclonistas constituye el poder supremo de la socledad, pero en ningtin caso
padrd por un voto de la mayoria privar a [os accionistas de sus derechos adquiridos ni imponerfes una resoluclén contraria al Pacto Sociat o los
Estatutos, si los hubiere,

4, Administracion de los negocios de la socledad
Segtn el articulo décimo tercero del Pacto Sacial, los negocios de la sociedad serdn administrados por la Junta Directiva, la cual tendré el
contral_ahsnhito v da direccidn nlena da lns negocios de la soriadad, Eenerfficamonta podrd: reoresantar.z.la. godiadad en todas.cue
negociaciones con terceros; nombrar funclonarios, gerentes, o apoderados generales o especiales; enajenar ceder, traspasar hipotecar y
arrendar las propiedades o derechos de la sociedad, asi come otorgar fianzas o garantfas. Las vacantes de la Junta Directiva serdn flenadas por
elvoto de la mayoria de los directores en ejercicio.

5. Contratos con Partes Relacionadas
El Pacto Social no establece ninguna cliusula que prohiba la celebracidn de contratos entre el Emisor y uno © mas de sus Directores o
Dlgnatarlos, o algun negocio en los que estos tengan intereses directos o indirectos.

6. Derechos de Voto
El Pacto Social del Emisor no contiene ninguna cldusula con relacién a los derechos de votos de directores, dignatarlos, ejecutives o
administradores con relacidn a {1} la facultad de votar en una propuesta, arreglo o contrato en la que tenga interés; (H) Ja-facultad para votar
por una compensacidn para si mismo o cualquier miembro de Ja Junta Directiva; (iii} retiro o no retiro de directores, dignatarios, efecutivos o
administradores por razones de edad; o {iv} ndmero de acciones requeridas para ser director o dignatario,
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7. Otros Derechos
No existe en el Pacto Social ninguna limitacion de los derechos para ser propletarios de acclones de la sociedad. No existe ninguna cldusula en
el Pacto Social que limite o de otra forma restrinja el control accionario del Emisor.

8. Estatutos
Las sociedades anonimas panamefias no tienen obligacién de adeptar Estatutos. A la fecha, el Emisor no ha adoptado Estatutos.

9, Modificacidn de Capital
No existen condiclones en el Pacto Social referentes a la modificacion del capital. Adicionalmente, no hay condiciones preferentes de
suscripcion de acciones, ni imitantes a la enajenacidn de acciones del Emisor,

E. Descripeidn de negocios del Emisor
Renuncia de responsabilidad

La informacién que se presenta en esta seccién se basa en un plan desarrollado por e! Emisor y representa el mejor estimado sobre ef giro de
negocios de la empresa. Sin embargo, ni el Emisor, ni ninguno de sus directores dignatarios, ejecutivos, ni asesores externos es responsable por
cualquier desviacidn entre ¢l plan presentado a continuacién y los resultados reales del Emisor. Nt el Emisor, ni sus directores, dignatarios,
ejecutivos o asesores externos puede dar garantia que el plan presentado a continuacién no se desviard de la realidad. Adicionalmente, el
Emisor se reserva el derecho de modificar el plan presentado en cualquier momento, respetando en todo caso, las debidas autorizaciones de
las entidades gubernamentales correspondientes.

Descripcidn de giro de nepoclos

El Emisor puede considerarse un vehiculo de propésito especial {SPV por sus siglas en inglés). La empresa se dedicard entre otras cosas al
negocio de extender facilidades de crédito a empresas relacionadas, las cuales a su vez se dedican mayormente al negocio de alquiler de locales
comerclales, Los fondos para este fin serdn levantados a través del mercado de valores local de Panamd. Los financlamientos que la empresa
extiende a sus empresas relacionadas podran a su vez ser considerados como activos de la Empresa gue respaldan su crédito general.

F. Descripcién de la industria
El Emisor no tiene negocios dentro de ninguna industria especffica. Sus activos mas importantes consistirdn en facilidades de crédito otorgadas

a empresas relaclonadas, [as cuales en su mayorfa se dedican al negocio de alquiler de locales comerciales. Suministramos este resumen de fa
industrla de alquileres de [ocales comerciales al inversionista con propdsito Informativo exclusivamente.

El sector de la construccién en Panamé ha sido dindmico durante la dltima década, aumentando [a oferta lo que ha significado un incentivo a a
inversidn extranjera, que ha contribuide con el crecimianto econdmico. La construccién en el afio 2014 represents ef 13.2% del PiB, lo que lo
convierte en el sector de tercer mayor aporte para ese periodo. ta industria de alquiler de locales comerciales en la Ciudad de Panama ha
sufrido varios ramblos de acuerdo al crecimiento de la economia cambiando su localizacién cambiando las avenidas importantes por lugares
con mayor espacio donde son construidos predominando los centros comerciales cerrados, El mercado estd bastante fragmentado, con una
gran hase de locales comerciafes con propietarios individuales que en su mayoria los utilizan para sus negocios propios, y otros grupos o
compafifas que se dedican a este negoclo a mediana o grande escala. La excepcién més notable es la operacién de los centros comerciales de

De acuerdo a CBRE Panamd, los tipos de negocio con mayor participacion en la Cludad de Panamd contintan siende las tiendas especializadas
con 365,362 m? lo que equivale a un 31% del total del mercado, seguido de las tlendas por departamentos, 1as cuales ocupan 203,766 m? con
un 17% del total del mercado. Los precios de alguiler de los locales comerciales en la Cludad de Panamé dependen en gran medida de su
ubicacidn, y del tipo de acabados que ofrecen. El pracio promedio de alquiler auments a $44.00/m?/mes para los centros comerciales Clase A
(Enfocados a un mercado exclusivo de marcas internacionales) teniendo en cuenta los que han realizado ampliaciones y/o muchos de estos
nuevos sectores se encuentran totalmente arrendados y han sido ocupados inmediatamente. Los locales comerciales Clase B (Marcas locales e
internacicnales de mediana escala} también presentan un aumento en el precio promedio de alquiler a $24.43/m?*/mes lo cual es el resultado
de la gran cantidad de plazas comerciales nuevas qgue han entrado al mercado con altos estdndares; plazas cerradas con aires acondicicnado,
planta eléctrica de emergencia, sistema de iluminacién con control, disefiosfacabados de primera, ete.
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G. Principales Mercados en que compite
El Emisor se dedica a dar facilidades crediticias a empresas relacionadas las cuales se dedican al alquiler de locales comerciaies. Ef mercado en
el que operan es de la Reptblica de Panamé. La industria del alquiler de locales comerciales en la Repdblica de Panamd estd bastante
fragmentada, con una gran base de locales comerciales con propletarios individuales que en su mayoria los utilizan para sus negocios propios,
Por tanto, no hay muchos grupos o compafiias que se dediquen a este negocio a mediana o grande escala, La excepcion mas notable as la
operacién de los centros comerciales de Grupe Roble {Multiplaza, Metro Mali) e Inmobiliaria Albrook {Albrook Mall). En Alorook Jas comparifas
relacionadas del emisor cuentan locales comerciales. Ninguno de los clientes actuales representa mds del 10% de los ingresos totales.

H. Restricclones Monetarias
Ef Emisar no tlena restricciones monetarias.

l. Litigios legales
A la fecha de este Prospecto, el Emisor no tenfa litigios legales pendientes que puedan tener un impacto significativo en su condicidn financiera
y desempefic, ni ha sufrido sanclones administrativas por parte de la Superintendencia del Marcado de Valores o una organizacién
autorregulada supervisada por aquelia,

I8 Sariciones administrativas
A la fecha de este Prospecto, el Emisor no mantiene sanclones administrativas Impuestas por la Superintendencia del Mercado de Valores o

alguna organizacién autorregulada que puedan considerarse materiales con respecto a esta Emisidn,

K Estructura organizativa
La empresa no <uenta con una organizacion administrativa propia ya que subcontrata los servicios que requiere. La socledad Cornpaiifa de

Comunicaciones 5.A., soctedad organizada y-existente de conformidad con las leyes de la Replblica de Panama e inscrita a la Ficha 441912,
Documento 542534 de la Seccién de Mercantil del Registro Piblico, es tenedora del 100% de las acciones emitidas y en circulacion del Emisor,
Como se menciond en la seccidn 11.G, Compaiifa de Comunicaciones S.A. estard actuande como garante prendario de la Emisidn, dado que estd
otorgando el 100% de las acciones del Emisor en prenda.

Compaiiia de Comunicaciones S.A.

100%

Real Estate Investment Thrust, Inc.

Las empresas listadas en la seccién [I.E del presente Prospecto Informativo no son afiliadas ni subsidiarias del Emisor, ni de su socledad
accionista Compafifa de Comunicaciones 5.A. Las mismas son empresas relacionadas ya que poseen accionistas yfo directores en coman, tal

L Propiedadas, Plantas y Equipo
Ei Emisor no cuenta con propiedades, mobiliario o equipo significativos a la fecha.

M. Tecnologia, investigacion, desarrollo, patentes y licencias
El Emisor no mantlene inversiones significatlvas en tecnologia, investigacion y desarrollo a la fecha.

N, Informacién de tendencias

1, Tendencias macroscondémicas
Datos suministrados por el “Business Monttor International”, Enero del 2015;
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Poblacién {millones) 3.7 3.7 3.8 3.8 3.9 4.0 4.0 4.1 4.2

El desempefio de la economia Panamefia ha sido bastante favorable en los Ultimos cinco afios con un crecimiento promedio de 8.78%, en
contraste con un 3.3% de crecimiento promedio de América Latina. E] balance macroeconémico pesitivo se complementa con una Inflacian
moderada, que en los dltimos cinco afios ha tenido un promedio de 4.54%, v un desemples que ha ido disminuyendo al ritmo de! crecimiento
del pals, desde niveles del 13.5% en el afio 2000, hasta un 4.2% al cierre de! afio 2014, Business Monitor International estima que el crecimiento
de la economla panamefia estard en niveles de alrededor de 6.0%, lo cual es menor que en el fltimo quinguenio, pero por encima de los
prondsticos de crecimiento de los demds pafses de América Latina. Este crecimiento proyectado obedece a varios factores, como los proyectos
de infraestructura, el desarrollo de la construccién privada, el crecimiento del turismo entre otros. Panama no solo es un referente en ef mundo
emergente, sino que ademds cuenta con las herramientas necesarias para seguir liderando la expansion en América Latina.

En el mes de marzo de 2014, Fitch aument6 la calificacidn de riesgo soberano de la Repiblica de Panamd a BBB con perspectivas estable. Et
aumento en calificacién se debid a que Fitch espera que & nivel de deuda soberana sobre PIB vaya disminuyendo a medida que el crecimiento
econdmico se mantenga. Al igual, en el primer trimestre de 2014 Standard & Poor’s auments la calificacion de riesgo de Panamd a BBS con
perspectiva estable.

]
E

2, Tendenclas de la industria de alquiler de locales comerciales
El desempefic del Emisor depende en el desempefio de sus principales deudores, los cuales a su vez se dedican principalmente al negocio de
alquileres de locales comerciales. A continuacién presentamos un resumen general del sector y sus tendenclas para propdsitos exclusivamente i
informativos,

La industria de alquiler de locales comerciales ha sufrido varios cambios en la tltima década, El cambio més importante ha sido la construccion
de centros comerciales cerrados, los cuales han atraido negocios que tipicamente se establecfan en Avenida Central, Via Espaiia v en el Area
Bancaria. Entre los centros comerciales cerrados mas importantes de la Ciudad de Panamd estdn: MultiCentro (Punta Paitilla), MultiPlaza (Punta
Pacifica), Albrook Mall (Albrook}, y MetroMall (Via Tocumen), Adicionalmente, en los afios recientes se han proliferado los centros comerciales
abtertos a través de la Ciudad de Panamd, ' )

El mercado comercial panamefio experimenté un gran aumento de construccidn de plazas y centros comerciales para el primer trimestre del
2014 con respecto a la mismo periodo del 2013, construyéndose 563,607 m?, los cuales corresponden a ambas clases de centros comerciales (A
¥ B). Muchos de estos proyectos ya han iniclado movimientos de tterra y tienen fecha de entrega para los préximos 18 a 24 meses. Los
submercados con mayor desarrollo en construccidn son la Periferia Este con 255,665m?, [e sigue El Dorado con 97,358m? y Centro con
59,354m2,

Actualmente existe una gran demanda por obtener locales comerciales. En el primer semestre de 2014 Ia tasa de desocupacidn en los centros
comerciales Clase A disminuyd con respecto al mismo periodo del 2013 pasando de 4.8% a 4.5% con un total de 392,407 m2 rentables,

Los centros comerciales Clase B en la cludad suman un total de 787,856 m? rentables, con 74,792 m? disponibles. Los submercados con mayor
porcentaje de desocupacién son El Dorado con 12.08%, La Periferta Este con 10.07% y el Centro con $.49%.
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V. Andlisis de Resultados Financieros y Operativas del Emisor para los 12 Meses Terminados el 31 de Diciemhre de 2011, 2012, 2013

y 2014,

A, Resumen de las cifras financieras def Emisor
A continuacidn se presenta un resumen de [as cifras financieras del Emisor:

Balance General

31-Dic-2011 31-Dijc-2012 31-Dic-2013 31-Dic-2014
Activos
Activos corrientes:

Efectivo en bance 11,136,667 7,627,781 4,421 626 3,392,806

Cuentas por cobrar - otras 11,428,296 15,402,450 16,570,250 13,838,942

Intereses y comisiones por cobrar 2,920,648 1,081,822 1,710,142 2,046,428

fmpuestos pagados por anticipado 1,0252
Total Activos corrientes 25,485,611 24,112,053 22,702,058 19,275,201
Otros Activos

Préstamos por cobrar 35,681,987 37,081,987 35,683,308 39,203,2729

Depobsito dado en garantia 2,989,890 3,006,715

Equipo de oficina, neto 3,430 1,962 687
Total de activos 61,167,588 61,197,470 61,377,218 61,579,875
Pasivos y patrimaonio
Pasivas corrientes:

Cuentas por pagar 750

Impuestos por pagar 287,482 96,921 92,837 85,327

Intereses por pagar 800,625 800,625 800,625 800,625
Total Pasivos corrientes 1,088,857 897,546 893,462 899,952
Pasivos no corrientes;

Bonos 60,000,000 60,000,000 60,000,000 60,000,000
Total Pasivos no corrientes 60,000,000 60,000,000 60,000,000 60,000,000
Total de pasivos 61,088,857 60,857,546 60,893,462 60,899,952
Patrimonio
Capital en acclones 10,000 10,000 10,000 10,000
Utllidad acumulada 68,741 289,924 473,756 669,923

Total de patrimonio 78,741 299,924 483,756 679,923
Total de pasivos y patrimonio 61,167,598 61,197,470 61,377,218 61,579,875
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Estado de Resultados

Ingresos: 31-Dic-2011 31-Dic-2012 31-Dic-2013 31-Dic-2014
Ingresos por latereses y Comisiones 4,290,325 4,882,133 4,884,803 4,797,159
Total Ingresos 4,290,325 4,882,133 4,854,803 4,797,159
Gastos:
Gastos por intereses 3,150,C00 4,803,750 4,708,625 4,790,625
Honorarios 158,054 26,300 34,0018 16,375
Otros Gastos 1,489 15,119 17,621 33,224
Gastos por comisiones 924,982
Total Gastos 4,234,525 4,845,169 4,842,264 4,840,224
{Pérdida)} Utilidad en Operaciones 55,800 36,964 42,539 {43,065}
Otros ingresos 64,442 245,339 204,629 340,360
Gastos Bancarios {1,412) {2,660} {1,397} (41,032}
Utilidad antes de ISR 118,830 279,643 245,771 256,263
Provisién Impuesto sobre [a Renta {50,089} (56,999) (57,032) {56,007}
Utilidad Neta 68,741 222,644 188,739 200,256
B. Discustén y Andlisis de los Resultados de Operaciohes y de la Situacion Financiera del Emisor al 31 de diciembre de
2012,2013 y 2014, :

1. Activos y liquidez
Al cierre del 31 de diciembre de 2012, 2013 y 2014, el 12.45%, 7.2% v 5.5% de los activos respectivamente se encontraban de forma disponibles
de forma llquida, depositados en cuentas bancarlas de institucfones financieras de prestigio.

: 2, Recursos de capital
El patrimonto del Emisor af 31 de diciembre de 2013 y 2014 se ubicaba en US$483,756 v US$679,923, respectivamente conformado por
acciones con valor nominal de US$10,000 y utilidades no distribuldas por US$473,756 y US$669,923, respectivamente. Los pasivos al 31 de
diciembre de 2013 y 2014 se presentaron por US$60,893,462 v IS$60,899,952, respectivamente ¥ estdn compuestos principalmente por los
bonos por pagar por US$60,000,0000 e intereses acumulados por pagar por US$800,525,

3. Resultados de las operaciones
Al 31 de diciembre de 2014 los ingresos por intereses y comisiones se presentaron por USS$4,797,159, una leve disminucién de 1.8% con
relacidn a 2013. Los gastos al 31 de diciembre de 2014 se situaron por LS$4,840,224, conformados principalmente por gastos por intereses por

C. Aniiisis de perspectivas del Emisor
El Emisor a futuro espera seguir operando bajo la misma modalidad, extendiéndole facilidades a empresas relacionadas con el producto de
emisiones u otras facilidades bajo las cuales el Emisor acttha como acreedor. De ser convenlente, el Emisor podré a future llevar al mercado
otras emisicnes de valores con el mismo fin.
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Vi, Directores, Dignatarios, Ejecutives, Administradores, Asesores y Empleados

A. Directores
La Junta Directiva del Emisor estd compuesia por las siguientes personas:

Michael 5. Bettsack Mueller [Presidente)

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 12 de noviembre 1941

Domicilio Comercial: Centro Comercial Bal Harbour, Piso 1, Suite 43-C, Via ltalia, Paitifla, San Francisco, Ciudad Panamé
Apartado Postal: 0831-00333

Teléfono: 223-5624

Correo Electrénico: bal43c@ventas.net

El Sr. Bettsack es director y accionista de un conglomerado de empresas inmobitiarias, comerciales, tecnoldgicas y de telecomunicaciones.
Durante su trayectoria en el campo econdémico ha sido Presidente de la Junta de Economistas de Panamd, miembro del Consejo de Asesores del
Ministra de Planificacidn y Desarrollo Econdmico de la Replblica de Panamd, Director de fa Cémara de Comercio, Industria y Agricultura de
Panamd, Presidente de la Confederacién Judfa de Panamd, miembro fundador del Consejo de Directores de la Universidad Tecnoldgica de
Monterey, capftulo Panamd, Miembro del Consejo de Ta Junta de Asesores del diario “La Prensa” y “La Estrella de Panama®, asf coma profesor
de fa Universidad de Panamd. En materia comercial, entre otras, es fundador de Sinfonet, fa primera empresa en brindar servicios de Internet a
nivel nacional, llegando a ser lider en la industria local; ha sido fundador de diversas empresas de tiendas “duty free” con operacién en Panamé
y Latinoamérica; su trayectoria en la banca panamefia le llevé a ser Director Fundader de Credicorp Bank, y miembro de la Junta Directiva de
HSBC Bank {Panamd). Adictonalmente ostenta el carge de Presidente de la Junta Directlva de Real Estate Investment Thrust, Inc. £ Sr. Bettsack
es graduado de London School of Economics, Londres, Inglaterra, donde obtuvo su Licenciatura en Econemfa, asi como de Wharton School of
Finance, Universidad de Pennsylvania, Pennsylvania, EEULU, donde obtuvo su titulo en Clencias Econémicas con énfasis en Banca y Finanzas. El
Sr. Bettsack es Presidente de la sodedad emisora desde su fundacién. Jugd un papel importante en la emisién anterior del Emisor, la cual fue
colocada exitosamente en el mercado panameiio,

Danlel W. Bettsack Maduro {Vicepresidente)

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 13 de septiembre 1967

Domicifio Comercial: Centro Comercial Bal Harbour, Piso 1, Suite 43-C, Via ltalia, Paitilla, San Franclsco, Ciudad Panama
Apartado Postal: 0831-00333

Teléfeno: 279-8570

Correo Electrénico: daniel @bettsack.com

El Sr. Bettsack es director y accionista de un congiomerado de empresas inmobiliarias, comerciales, tecnoldgicas y de telecomunicaciones. Ha
sido director de la Cimara de Comercio de Panamd, Tesorero de la Asoclacidn de Software de Panamd, Tesorero y Vicepresidente del consejo
del Instituto Albert Einsteln, Como parte de su trayectoria profesional es fundador de Sinfonet, fa primera empresa en brindar servicios de
Internet a nivel nacional, Ilegando a ser lider en la industria !ocal ad[ctonalmente es fundador de la primera sdper tienda de tecnologia digital
“en Panamd (Multlmax) es fundador y Presidente de Muititek Paciﬁco, . A emprasa lider en la solucién de necesidades de la mas aita
tecnologia 2 nivel nacional, con operaciones en Latincamérica en paises tales como El Salvader, Honduras, Colombia, Chile, entre otros.
Adicionalmente ostenta el cargo de Tescrero de la Junta Directiva de Real Estate Investment Thrust, Inc. Ei Sr. Bettsack es graduado de
University of Pennsylvania, Pennsylvania, EEUU donde obtuvo su Licenciatura en Ingenlerla de Sistemas, asi como de ULACIT, Panama
gradudndose Summa Cum Laude del programa de Maestrfa en Finanzas. Fl. Sr. Bettsack es Vicepresidente de [a sociedad emisora desde su
fundacién. lugd un papel importante en la emisién anterlor del Emisor, la cual fue colocada exltosamente en el mercado panamefio,

Abraham |, Bettsack Harrouche {Secretario)

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 18 de diciembre 1964

Domicilio Comercial: Centro Comercial Bal Harbour, Piso 1, Suite 43-C, Via Italia, Paitilla, San Franclsco, Ciudad Panamé
Apariado Postal: 0831-00333

Teléfono: 223-5624

Cerreo Electrénico: bal43c@ventas.net
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El Sr. Bettsack es un profesional con més de 20 afios de experiencia en el drea de [z tacnologia con amplios conocimientos en comunicaciones,
tecnologia, fotografia digital y audio, asi como vasta experiencla en adquisiciones, fuslones e integraciones de macro emprasas, ademds de
contar con experiencia faboral en compafiias Multinacionales. €s director y accionista de un conglomerado de emprasas inmobiliarias,
comerciales, tecnoldgicas y de telecomunicaciones. Como parte de su trayectoria profesional es fundador de Sinfonet, fa primera empresa en
brindar servicios de Internet a nivel nacional, llegando a ser lider en la industria local; ha sido Gerente General de Allanza Viva, empresa
dedicada & brindar soluciones de Internet en Panamd, asl como Gerente General de PSINet Multinational. Es fundador ¥ Presidente de la
primera stper tienda de tecnologla digital en Panamd {Multimax}, con operaciones en los principales centros comerciales del pals.
Adiclonalmente ostenta el cargo de Secretario de la Junta Directiva de Real Estate [nvestment Thrust, Inc. El Sr. Bettsack es graduado de
Georgia Institute of Technology, Atlanta, Georgia, USA donde obtuvo su Licenciatura en Ingeniera Industrial, asl como de ULACIT, Panama,
graduandose del programa de Maestria en Administracién de Empresas con énfasis en Finanzas. E| Sr, Bettsack es Secretario de la sociedad
emisora desde su fundacién. Jugd un papel importante en la emisién anterior del Emisor, 1a cual fue colocada exitosamente en el mercado
panamefio.

B. Empleados de importancia y asesores
El Emlsor no cuenta con personal ni ejecutivos ya que subcontrata los servicios que requilere,

Asesores Financleros: Prival Bank 5.A. actud como Agente Estructurador de la Emisidn de Bonos, siendo sus responsabilidades la de supervisar
la preparacidn de este Prospecto Informative, coordinar con los asesores legales la elaboracién de fa documentacion legal pertinente, y obtener
el registro de esta Emisién de Bonos por parte de fa Superintendencia del Mercado de Valores, el listado de la misma en la Bolsa de Valores de
Panamd, S.A. y [a consignacion de los Bonos en la Central Latinoamericana de Valores, 5.A. Adicionalmente, Prival Securities Inc. actué como
agente colocador y puesto de bolsa de la Emisidn.

[ o Asesores legales
Asesor legal de la Emisién — Fdbrega, Molino & Mulino

El Emisor ha designado como su asesor legal externo para la preparacion de la presente emision a la firma Fébrega, Molino & Mulino. La
persona de contacto principal es Tatiana Abadia y su email es tabadia @fmm.com.pa. Su Apartado Postal es 0823-03090.

Fdbrega, Molino & Mulino estd ublcado en la Calle 50 y Via Porras, Edificio BMW Plaza, Plso 9, Ciudad de Panamd, Republica de Panama.
Teléfono: +507 301 6669 Fax: +507 301 6600.

Los Asesores Legales confirman que ef Emisor es una sociedad organizada y existente de conformidad con las leyes de Ia Repiiblica de Panamd,
que los actos referentes a esta emisién han sido debidamente aprobados por los 6rganos corporativos pertinentes del Emisor ¥y una vez
emitides, los Bonos constituirén obligaciones validas legales y exigibles de la misma. Lo antes expuesto consta en carta que reposa en los
archivos de la Superintendencia del Mercado de Valores, al igual que en los archivos de la Bolsa de Valores de Panamd, S.A., comeo documento
de referencia publica.

El Emisor no cuenta con asesores legales externos.

AT eS B TI0s

AE De La Cruz & Vvillanueva, CPA - Contadores Piblicos Auterizados cen domicilio en Avenida Panamericana, Plaza Victor, Local No. 12, Vista
Alegre, Repdblica de Panamd; Apartado Postal 1015-440 Panamd, Republica de Panamd; Telefax (507) 344-4851 presta al Emisor los servicios
de auditoria externa de los estados financieros. La socia encargada es fa Lic. Carmen O. Villanueva de De La Cruz, con Correo electrénico:
Info@aedelavillacpa.com y la Auditora Senior encargada es la Lic. Yanni Chimara Dz La Cruz, con Correo electrénico: info@aedelavillacpa.com ¥

ych.delacruz@aedelavillacpa.com

El Emisor no cuenta con auditores internos.
Valuadores

Metamorfosis Arquitectos, con domicilio en Edifico Aquamarina, Mezzanine, San Francisco, Ciudad de Panamd, Replblica de Panams;
Apartado Postal 0831-01087, Ciudad de Panamé, Rep(blica de Panamd; Teléfono (S07) 226-9426 y fax (507) 226-9433, presta al Emisor los
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servicios de valuacién de activos inmobiliarios. € arquitecto encargado es el Sr. Valentin Monforte, con Correo electrénico:

menforte@metamorfosisarquitectos.com

D, Designado por Acuerdo o Entendimientos
Ninguno de los directores, ejecutivos principales, auditores o asesores financieros ha sido designado en su cargo sobre la base de cualquier
arreglo o entendimiento con accionistas, clientes o suplidores.

E. Compensacion

1. Directores y dignatarios
Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensacion alguna, ni en efectivo ni en especie, de parte del Emisor, ni éste les reconoce
beneficios adicionales. Desde la constitucién det Emisor hasta la Fecha de Oferta, los Directores y Dignatarios no han recibido pago de dietas.
Sin embargo, el Emisor se reserva ef derecho de definir un plan de compensacién para los Directores y Dignatarios.

2, Ejecutivos principales
£l Emisor no cuenta con personal.

F. Gobierno Corporativo

A la fecha de este Prospecto Informativo, el Emisor no ha adoptado a lo Interno de su organizacion las reglas o procedimientos de buen
gobierno corporativo contenidas en el Acuerde No. 12-2003 de 11 de Noviembre de 2003, por el cual se recomiendan gulfas y principios de
buen gobierno corporativo por parte de sociedades registradas en la Superintendencia de! Mercade de Valores.

Sin embargo, el Pacto Social del Emisor y sus modificaciones contienen reglas generzles de Gobierno Corporative, y, adlcionalmente, el Emisor
estd en el proceso de estahlecer reglas de Gobierno Corporativo mds ampllas.

El Pacte Social del Emisor y sus modificactones, asl como también fas buenas précticas del Emisor, contienen reglas y practicas de Gobierno
Corporativo tales como:

*  lasupervision de las actividades de la organlzacién por la Junta Directlva,

*  lLacelebracién de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y el levantamiento de actas tue reflejen la toma de decisiones.

*  lacelebracitn de reuniones periédicas de [a Junta Dlrectiva v la Junta de Acclonistas.

. Los directores, dignatarios y accionistas tlenen dereche a recabar y obtener informacidn de las actividades del Emisor,

*  Hevarlos registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente 1z posicidn financiera de la empresa.

+  Sellevan controles para la proteccitn de los activos, prevencién y detecclén de fraudes y otras lrregularidades, mediante el control
de firmas en cuentas bancarias y la supervisién en cuante a la administracién de los activos del Emisor.,

*  Existen mecanismos de control interno del manejo de la scciedad y su supervision periédica.

$u Junta Directiva y sus Accionistas utilizan buenas practicas éticas y empresariales para la administracion de sus negorins, No.
, actualmente no existen reglas expresas de Gobierno Corporativo que regulen:

*  Loscriterios de Independencia aplicables a [2 designacién de Directores frente al control acclonario.

. Los criterios de independencia aplicables a la designacidn de Directores frente a la administracién.

*  Efcontrol de poder en un grupo reducido de empleados o directivos.

*  Laadopci6n de Cédigo de Ftica.

¢ laexistencia de politicas de informacién y comunicacldn de la empresa para con sus acclonistas y terceros,

*  Losconflictos de intereses que puedan surglr entre directores, dignatarios y ejecutivos claves, asi comoe fa toma de decisiones.

*  Politicas y procedimientos para la selecclén, nombramiento, retribucidn y destitucién de los principales ejecutivos de fa empresa.

*  Sistemas de evaluacidn de desempefio de los ejecutivos claves, _

+ " Politicas que regulen incompatibliidades de los miembros de la junta directiva para exigir o aceptar pagos u otras venta)as
extraordinarias, ni para perseguir la consecucién de intereses personales.

*  Composicién de 1a Junta Directiva: La Junta Directiva del Emisor ests compuesta por 3 directores, los cuales no son considerados
directores independientes de la administracién ni de los Acclonistas.
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*  Accionistas: Los requerimientos de Gobierno Corporativo relativo a los Accionistas contenidos en el Acuerdo 12.2003, no aptican
toda vez que esta no es una oferta ptblica de acciones

*  Comités: A pesar de la existencia de buenas pricticas utilizadas por ef Emisor durante su gestidn diaria, e Pacto Social ¥ SuUs
modificacienes no contienen reglas expresas de gobierno corporativo gue apoyen la administracidn de [a Junta Direckiva ni aseguren
los derechos de los accionistas, tales como la creacidn de un Comité de Auditaria, Comité de Administracién Riesgo, Comité de
Evaluacién y Postulacidn de directores independientes y ejecutivos clave; o su denominacion equivalente, y Comité de
Cumplimiento.

G. Practicas de la junta directiva
La Junta Directiva debera estar compuesta de al menos 3 directores. La Junta Directiva puede aumentar o disminuir el nimero de directores.
Los dignatarios del Emisor serdn un Presidente, un Tesorero y un Secretario. La sociedad podrd contar con cualesquiera otros dignatarios que [a
Junta Directiva determine. Adicianalmente, cualquler dignatario podra desempefiar mds de un puesto. El Presidente o el Secretario o el
Tesorero ejercerdn individualmente la representacién legal del Emisor. Las vacantes que ocurrieren en la Junta Directiva serin Henadas por el
voto de 2 mayorfa de los directores en ejercicio. Las reuniones de directores podran celebrarse en la Reptblica de Panamd o en cualquier otro
lugar, y cualquier director podra estar representado y votar por apoderado en cualguiera de las reuniones.

Los negocios del Emisor seran administrados y dirigidos por la Junta Directiva. Con sujecidn a lo dispuesto en la ley v a lo que estipula el
certificado de constitucidn, la Junta Directiva tendré el control absolito y fa direccin plena de los negocios de ia sociedad v a tal efecto podra:
I Representar a la socledad en todas sus negociaciones con terceros por medic de su Presidente o quien haga las veces, y hacer cuanto fuere
necesario para la representacion y defensa de los bienes, haberes, derechos e intereses de la sociedad, judicial o extrajudicialmente; ii.
Nombrar funcionarlos, gerentes o representantes y apoderados generales o especlales, tanto en la Repiblica de Panamd con en cualquier otro
pais, territorio o lugar; Jii. Enajenar, ceder, traspasar, gravar, hipotecar y arrendar parcialmente o en su totalidad las propiedades y derechos de
fa socledad, asi como otorgar fianzas o garantias.

£l pacto soclal no establece la frecuencia con Ja cual el Emisor debe llavar a cabo reuniones de Junta Directiva, ni la duracion de su nominacién.
Las vacantes de la Junta Directiva seran Hlenadas por acuerdo de la Asamblea de Acclonistas. Los directores actuales ocupan sus respectivos
cargos desde el establecimiento de la empresa.

H. Empleados
El Emisor no cuenta con personal.

[ Propiedad accionaria
La propiedad accionarta directa de los directores, dignatarios y ejecutivos principales se presenta a continuacién:

Grupo Cantidad de acciones % del total de acciones Nimero de accionistas % del nimero de

emitidas accionistas

Otros empleados 0 0 0 0
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Vil. Accionistas

A, identidad y niimero de acciones
Real Estate Investment Thrust, Inc. es una compafiia registrada en la Replblica de Panamd, La propiedad accionaria de cada uno de sus
accionistas se incluye a continuacion:

Accionista Ntimere de acciones % de las acclones

Real Estate Investment Thrust, Inc. es 100% subsidiaria de Compaiifa de Comunicaciones S.A., socledad restablecida segln las leyes de fa
Republica de Panamé en Ia ficha 441912 documento 542534 del 20 de octubre del 2003. Desde su fundacidn el Emisor no ha tenido cambios
sustanciales en su propiedad accionaria. A la fecha del presente Prospecto no existe ningtin acuerdo que pueda resultar ea un cambio de
control accionario de la solicitante.

De acuerdo al Pacto Social del Emisor, todas las acciones tendrén los mismos derechos y privilegios, y cada accion tendra derecho a un voto en
todas [as Juntas Generales de Acclonistas,

B.  Presentacion tabular de la composicién acclonaria
A continuacidn, una tabla que resume la composicidn acclonaria de Real Estate Investment Thrust, Inc. de manera tabular:

Grupo de acciones Numere de acciones % del nimerao de acciones  Ndmero de accionistas % del ntmero de

accionistas

TOTAL 100 100% 1 100%
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VIIl. Partes Relacionadas, Vinculos y Afiliaciones

A la fecha de la Emisién, el Emisor no es parte de ningtin contrato o negocio con una parte refacionada de fa Sociedad, Sin embargo, como se ha
declarade en repetidas ocasiones en el presente prospecto, la finalidad de! Emisor es extenderle facilidades financieras a empresas
relacionadas. Por lo tanto, esperamos que la situacién proforma luego de la colocacidn del producto de la Emisidn sea la siguiente {bajo el
supuesto que se coloque el 100% de la Emisidn):

En US$
Activos corrientes
Efactivo
Cuentas por cobrar
Intereses y comisiones por cobrar
Impuestos pagado por anticipado

Total Activos Corrientes

Activos no corrientes
Equipes de Oflcina, neto
Préstamos por cobrar
Depésito a plazo fijo en garantfa

Total Activos

Pasivos corrientes:
Impuestos por pagar, [TBMS
Intereses por pagar

Total Pasivos Corrientes

Pasivos no corrlentes
Bonos

Total Pasivos no corrientes

Total de Pasivos

Patrimonio

Capital en acclones

Utilidad acumulado

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO

No Auditado

31-Dic-2014

3,392,806
13,838,942
2,450,431
57,032
15,739,211

687
38,799,269
3,096,715
61,635,882

99,327
800,625
899,952

60,000,000
60,000,000

60,899,952

10,000
725,930

61,635,882

Proforma

Adiciones 31-Dic-2014

3,392,806
13,838,942
2,450,431
57,032
19,739,211

o O o o O

0 687
15,000,000
0 3,086,715
76,635,882

53,799,269

99,327
800,625
899,952

15,000,000 75,000,000

75,000,000

75,898,952

10,000
725,930

76,635,882

Para facilidad de interpretacién, este andlisis excluye los gastos relacionados con la Emision.

48




Prival Bank S.A. actla como estructurador y agente colocador de [2 Emisidn. laime Sosa, miembro de Prival Bank S.A., es director de la Bolsa de
Valores de Panamd, S.A. Ricardo Zarak, miembro de Prival Bank 5.A. es director de LatinClear.

Las siguientes empresas son empresas relacionadas del Emisor ya que mantiene acctonistas y/o directores en comdn con el Emisor. Dichas
empresas relacionadas, no tieren relacién accionaria con el Emisor ni con fa sociedad accionista del Emisor, Compafifa de Comunicaciones S.A.,

a saber:

50 Brasil, S.A,

Albrook Group 1Q, S5.A.

Albrook Group 23GHiJ, S.A.

Albrook Group 288-27A8, S.A.

Albrook Group Q-14, S.A,

Ekev, S.A.

Galera Miila Ocho, 5.A.

Inmobal 1, S.A.

Inmobal 2, 5.A,

Inmobal Modulazione, 5.4.
Inmobiliaria A, 5.A

Inmaobiliaria Veintisiete “C” (27-C), 5.A.
Inmobkiliarfa 8, S.A,

Inmobifiarla C, S.A.

thmobiliaria E, S.A.

Inmobiliaria F, S.A,

Inmobiliaria G, S.A.

Inmobiliaria H, S.A.

Inmobiliaria f, S.A.

Inmoblliaria J, $.A.

Inmobiliaria K, S.A.

Inmobai Moon, S.A,

Inmobiliaria Veintisiete “E” (27-E),5.A.
Inmobiliaria Veintisiete “G” (27-G), S.A.
tnversiones y Desarrollo Cuarenta y Tres “F” {(43-F), S.A.

Inversiones y Desarrollo Cuarenta y Tres H-N-f {43 H-N-§),5.A.

lnversiones y Desarrolfo LBH 27-1, S.A.
Inversiones y Desarrollo Veinte (20), S.A.
Inversiones y Desarrollo Veintidés (22), S.A.
Torre Dresdner, S.A.
Upsilon Zona Libre S.A.
~Vayelely S
Wonos Internacional, 5.A,

Las empresas relacionadas anteriormente listadas podrin ser deudoras del Emisor, en caso de que su Junta Directiva autorice otorgarle
facilidades crediticias cuyos fondos provengan de la presente Emisidn. Dichas empresas actuaran también como garantes hipatecarios de la
Emisidn va que son las propietarlas de los Bienes Inmuebles que se otorgardn en pritmera hipoteca v antlcrasis a favor del Fidelcomiso de
Garantfa. Jgualmente dichas empresas relacionadas serdn las cadentes de los cinones de arrendamlento derivados de fos contratos de
arrendamiento celebrados sobre los Blenes Inmuebles que se otorgaran en garantfa.
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X, Tratamiento fiscal

a. Ganancias de capital
El Articulo 334 del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999, tal y como éste ha sido modificado y ha quedado ordenado como Texto Unico por la
Asamblea Naclonal, y conforme lo dispuesto en la Ley No. 18 de 2005, modificada mediante la Ley No. 31 de 5 de abril de 2011, para los efectos
del impuesto sobre fa renta, del impuesto de dividendos, ni del impuesto complementario, no se considerardn gravables las ganancias, ni
deducibles las pérdidas, que dimanen de la enajenacién de los valores siempre y cuando fos valores estén registrados en la Superintendencia
del Mercado de Valores de Panama y que cumplan con lo dispuesto en los numerales 1y 2 del precitado articulo.

b. Intereses generados por los Bonos

El Articulo 335 del Decreto Ley 1 de 1999, tal como ha side modificado y ha quedado ordenade come Texto Unico por la Asamblea Nactonal,
prevé que salvo lo preceptuado en el articulo 733 del Codigo Fiscal de Panamd, estardn exentos del Impuesto sobre la Renta los intereses u
otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valoras registrados en la Superintendencla del Mercado de Valores y que, ademds, sean
colocados a través de una bolsa de valores o de otro mercado organizados,

¢, Exoneracién de Responsabilidad
Esta seccidn es meramente informativa y no constituye una declaracidn o garantia del Emisor sobre el tratamiento fiscal de fos Bonos. Cada

Teneder Registrado de los Bonos debe consultar su proplo asesor legal o auditor con respecto a los impuestos que e sean aplicables en relacidn
con la compra, tenencia y venta de los Bonos.

Queda entendido que el Emisor y el Agente de Pago, Registro y Transferencia no seran responsables por interpretaciones, reformas, o nuevas

regulaciones que [as autoridades gubernamentales panamefias realicen y que puedan afectar la aplicacién y el alcance de la Ley 18 de 2006 y su
modificaciones y el Decreto Ley 1 de 1999 modificada mediante Ley 67 de 2011, afectando de alguna manera los beneficios fiscalas que gozan
los valores objeto de la presente Emision.
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X. Informacidn Adicional

La oferta piblica de que trata este Prospecto y los Bonos de esta Emisidn estan sujetos a las leyes de la Reptiblica de Pamamd y a los
reglamentos y resoluciones de la Superintendencia del Mercado de Valores sobre la materla. Los Bonos han sido autorizados para su venta en
oferta ptibfica por [a Superintendencia dei Mercado de Valores. Copias de la documentacion completa requerida para fa autorizacidn de esta
oferta publica al igual que de otros documentos que amparan y complementan la informacién presentada en este Prospecto pueden ser
libremente examinadas por cualquier interesado en las oficinas de la Superintendencia del Mercado de Valores ubicadas ubicadas en Calle 50,
Edificlo Global Plaza, Piso 8, Ciudad de Panamd, RepUblica de Panamd.

Esta Emision de Bonos ha sido registrada en la Bolsa de Vafores de Panamd, S, A, una bolsa de valores debidamente autorizada por la
Superintendencia def Mercado de Valores para operar en la Repablica de Panama.

Ninguna casa de valores o corredor de valores u otra persona estd autorizada a dar ninguna infarmacion o garantia con relacién a esta Emision
que no esté expresamente contemplada en este Prospecto. Ni los asesores financieres, ni los auditores o asesores legales delf Emisor o de los
Suscriptores asurnen ninguna responsabilidad por el contenido de este Prospecto, La informacién contenida en este Prospecto es (infcamente
responsabilidad del Emisor,
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Xl. Anexo 1 - Términos Definidos

Los siguientes términos tendrén el significado que se les atribuya en esta seccidn, y en su defecto, tendrén el significado que se les atribuya en
fas términos y condiciones de los Bonos.

Agente de Pago, Registro y Transferencia: Prival Bank S.A.

Blenes Fideicomitidos: Tiene el significado dedo a todos aguellos bienes que, de tiempo en tiempo, formen parte del Fideicomiso de Garantia
de fos Bonos.

Bienes Inmuebles: Corresponde a los bienes inmuebles descritos en la Seccidn 11.G.2 del Prospecto Informative.
Bonos: Significa aquellos bonos gue formaran parte de la presente Emisidn, conjuntamente los Bonos de la Serie Ay ios Bonos de la Serie 8,

Bonos Globales: Titulos globales o macrotitufos a favor de centrales de valores, cuya emisidn, registro y transferencia esta sujeto a las normas
legales vigentes y las reglamentaciones y disposiciones de las centrales de custodia en la cual se haya consignado.

BVP: Bolsa de Valores de Panama

Causales de Vencimiento Anticipado: Constituirdn Causales de Vencimiento Anticlpado aguellas descritas en la seccidn 31.A.15 del presente
Prospecto y/o en los términos y condlciones de los Bonos,

Cesidn Suspensiva e Irrevocable: Se refiere a la obligacién sometida a condicidn suspensiva, que existe y es vilida desde of momento de su
constitucion, es decir desde la firma del Contrato de Cesién Suspensiva e Irrevocable de cinones de arrendamiento de los Bienes Inmuebles. Sin
embargo, la refacién obligatoria se encuentra en una situacién de pendencia, hasta el cumplimiento de las condicicnes establecidas en el
referido contrato,

Cobertura de Garantfas: Es el valor que durante la vigencia de la Emisién deberdn tener los Bienes Inmuebtes dados en garantia de primera
hipoteca y antlcresis con limitacién al derecho de dominio, el cual serd determinado por un avaluador Independiente aceptable al Agente de
Pago, Registro y Transferencia, valor éste que representard al menos elento treinta por dento (130%) del Saldo Insoluto de los Bonos, o, en caso
de que el Agente de Pago, Registro y Transferencla autorice el reemplazo de los Bienes Inmuebles otorgados como garantfas de Ja Emisién ¥y
dicho reemplazo sea temporalmente por efectivo, el mento de dicho efectivo deberé ser equivalente al ochenta por clento (80%) del valor de
avaltie de los Bienes Inmuebles a liberar.

Compafifa: Real Estate Investment Thrust, Inc.

Declaracidn de Vencitiento Anticipado: Declaracién emitida por ¢l Agente de Pago, Registro y Transferencia por la cual le notifica al Emisor,
los Fideicomltentes, el Fiduciario v a los Tenedores Registrados, el vencimiento anticipade de las obligaciones derivadas de los Bonos por

Incurrir el Fideicomltente Emisor en un evento de Incumplimiento conforme se indica en el rospectoyenfosBonos.
Dfa Habil: Todo dia gue no sea sébado, domingo o un dfa nacional o feriade v en que los bancos de licencia general estén autorizados por la
Superintendencia de Bancos para abrir al puiblico en la Cludad de Panama.

Emision: Emisién Piblica de Bonos por un valor nominal total de hasta sesenta millones de Délares {US560,000,000.00), moneda de curse legal
de los Estados Unidos de América, o cualquiera otra cantidad inferlor a esta, los cuales serdn emitidos en dos Series, la Serle A, hasta por la
suma de cincuenta millones de ddlares (US$50,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América y la Serle B, hasta porla
suma de diez millones de ddlares (U5510,000,000.00}, moneda de curso [egal de los Estados Unidos de América, cuyos términos y condiciones
se detallan en sus respectivos Bonos.

Emisor o Fideicomitente Emisor: Real Estate Investment Thrust, Inc., socledad constituida de acuerdo a las leyes de Panama el 14 de-octubre
del 2010.
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Fecha de Expedicidn: Fecha en la que el Emisor recibe el precio de venta acordado para el Bono v, en aquellos casos en que ta Fecha de
Expedicidn del Bono no concuerde con ta de una Fecha de Pago o con la Fecha de Oferta, contra el recibo adicional de los intereses por el
periodo comprendido entre la Fecha de Pago inmediatamente precedente a la Fecha de Expedicion del Bono y la Fecha de Expedicién del Bono.

Facha de Oferta de fa Emisidn: 3 de agosto de 2015

Fecha de Oferta de las Series: Serd |a Fecha de Oferta que se estipule respectivamente en los Bonos y que serd notificada por el Emisor a la
SMV y BVP, mediante suplemento al Prospecto informative, con al menos tres {3) dfas habiles antes de la Fecha de Oferta de la Serie
raspectiva.

Fecha de Pago: La Fecha de Pago de interés y capital de los Bonos de la Serie A y la Serle B serd notificada por el Emisor a la SMV y BVP,
mediante suplemento al Prospacto Informativo, con al menos ires {3) dias habiles antes de la Fecha de Oferta de Iz Serie respectiva.

Fecha de Redencidn Anticipada: Fecha de Pago en la cual se realice una redencién anticipada bajo los términos y condiciones de los 8onos.
Fecha de Vencimiento: Aquella que se estipule respectivamente en fos Bonos y en el presente Prospacto.,

Fideicomiso o Fideicomise de Garantia: Contrato de Fideicomiso lrevocable de Garantfa establecido a través de PRIVAL TRUST S.A. en
beneficio de los Tenedores Registrados de los Bonos.

Fideicomitentes: Son aquellas personas definidas como tal en el Fideicomiso.
Fiduciario: PRIVAL TRUST S.A. ¢ su reemplazo.
LatinClear: Central Latinoamericana de Valores S.A.

Mayoria'de Tenedores Registrados o Tenedores Mayoritarios: Aquellos Tenedores Registrados gue representen al menos el cincuenta y un por
ciento {51%} del Saldo insoluto de los Bonos emitidos y en circulacién en un momento determinado, segun el Registro.

Perfodo de Pago de Interés: Para el primer periodo de interés, es el perfodo que comienza en la Fecha de Expedicién y termina en la Fecha de
Pago inmediatamente sigulente, y cada perfodo sucesivo que comienza en una Fecha de Pago y termina en la Fecha de Pago inmediatamente
siguiente. ’

Prospecto: &l presente documento.

Registro: Registro que el Agente de Pago, Registro y Transferencia mantendra en sus oficinas principales en el cual se anotard, la Fecha de
Expedicitn de cada Bono, el nombre v la direccidn de la(s) persona(s) a favor de quien(es) dicho Bono sea iniclalmente expedido, asi como el de
cada unc de los subsiguientes endosatarlos del mismo.

Saldo Insofute: En relacién a un Beno, significa el monto que resulte de restar al capltal, los abonos a capital {en caso de que apligue) y

Serle A! Serie emitida hasta por [a suma de cincuenta millones de Délares (U$$50,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América y garantizada por el Fideicomiso de Garantfa.

Serle B: Serie emitida hasta por la suma de dlez millones de Délares {J$$10,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América y garantizada por el Fidelcomiso de Garant(a.

SMV: Superintendencia det Mercado de Valores de Panamad.

Tasa de Interés: Aquella que se estipule respectivamente en los Bonos y que serd notificada por el Emisor 2 la SMV y BVP, mediante
suplemento al Prospecto Informativo, con al menos tres {3) dias habltes antes de [a Eecha de Oferta de la Serfe respectiva.

Tenedor({es] Registrado(s): Aquella(s) persona(s) a cuyo(s) nombre(s) un Bono esté en un momento determinado Inscrito en el Registro.
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Xii.Anexo 2 — Estados Financieros Auditados

54




