S10S VALORES SE ENCUENTRAN EN PROCESO DE REGISTRUO ANTE LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES Y POR CONSIGUIENTE LA
[IFORMACION CONTENIDA EN ESTE PROSPECTO ESTA SUJETA A REVISION Y CAMBIOS QUE PODRIAN VARIAR SUSTANCIALMENTE LOS TERMINOS Y

r

DNDICIONES DE LA OFERTA DESCRITA. EL DOCUMENTOS SE DISTRIBUYE CON CARACTER MERAMENTE INFORMATIVOQ.

ARROW CAPITAL CORP.

lﬂ

{el “Emisor” o “Arrow”)

ARROW CAPITAL CORP, es una sociedad andnima debidamente organizada y existente de conformidad con las leyes de fa Republica de Panamd,
mediante Escritura Plblica Namero 16,989 de 20 de Septiembre de 2012, en la Notaria Publica Primera del Circuito Notarial de Panama e inscrita
desde e 24 de Septiembre de 2012 a la Ficha 781448, Documento 2250655 de la Seccion de Micropeliculas (Mercantil] def Registra Pablico de la
Republica de Panamd, domiciliada en Avenida Aquiline de lu Guardia y Cafle 50, Edificio GRUPC TOVA.

BONQS CORPORATIVOS SERIE “1”
USS 20,000,000.00

Oferta Publica de Bonos Corporativos de la Serie “1” (ios “Bonos de |a Seriel”} de ARROW CAPITAL CORP. (el “Emisor”) por un valor nominal
total de hastz VEINTE MILLONES DE DOLARES (US$20,000,000.00), moneda de curso legal de Estados Unidos de América emitidos en
forma nominativa, registrada {la "Emisién Serie ). De acuerdo a los Estados Financiercs Auditados al 31 de diciembre de 2018, la relacion
entre los pasivos totales y activos totales v la refacion entre los pasivos totales y el patrimonic de los accionistas del Emisor eran de 1.0
veces v 1,259 veces, respectivamente. Los Bonos gde la Serie | forman parte del PROGRAMA ROTATIVO DE BONOS CORPORATIVOS del
Emisor hasta por la suma de GUINIENTOS MILLONES DE DOLARES (U5$500,000,000.00), moneda de curso legal ce ios Estados Unidos de
América, autorizado por la Superintendencia del Mercado de Valores de la Repiiblica de Panama (fa “SMV”) mediante Resolucidn No. 11-
16 de 13 de enero de 2016. Los Bonos de la Serie | seran emitidos en multiplos de mil délares (US$$,000.00}, moneda de curso legal de Jos
Estados Unidos de América. Los Bonos Corporatives de la Serie |, segin Acta Extraordinaria de Reunién Conjunta de la Junta de Accionistas
y de la Junta Directiva del Emisor celebrada el pasado 10 de octubre de 2019, serén ofrecidos en Oferta Piblica el 18 de noviembre de
2019, y emitidos el 20 de noviembre de 2018, o en la fecha que el Suptemento para Oferta Pblica de Jos Bonos de la Serie | se encuentren
debidamente notificados v registrados para su oferta publica ante Iz SMV. Los intereses de los Bonos de la Serie | son interés a la tasa fija
de seis punto veinticinco por ciento {6.26%). Los Bonos de la Serie | podrén ser ofrecidos en el mercado primario &l cien por ciento (100%)
de su valor nominal, 0 a un valor superior o inferior, segln 1as condiciones del mercado financiero en dicho momento. Los Benas de la
Serie | seran ofrecidos en la Bolsa de Valores de Panama, S.A. {la “BVP"), a través del puesto de bolsa ce Global Valores, 5.A.. La tasa de
interés de los Bonos de la Serie | seran pagaderos de manera trimestral, los dias quince {15) de los meses de marzo, junio, septiembre y
diciembre mientras existan Bonos de la Serie “I” emitidos y en circutacion, mientras que el repago de capital invertido en los Bonos de la
Serie “I” sera mediante un solo pago global { “bafion global payment®) en 1a Fecha de Vencimiento o Fecra de Redencién Anticipada de los
Bonos de fa Serie "I, 1o que suceda primero. Los Bones de 2 Serie “I” no podran ser redimidos total o parcialmente durante los tres {3)
primeros aftos contando a partir de su Fecha de Emision. A partir del afic tres (3) podrdn ser redimidos sin penalidad de forma total (al
100% de su costo amortizado a la fecha de redencién). El plazo para computar los afios en cuanto a fa redencién anticipada se refiere a la
Fecha de Ermisién. Los Bonos de ja Serie | del Emisor estan respaldados por el crédito general del Emisor, y el repago de capital y pago de
intereses de |0s mismos ests garantizade mediante un Contrato lrrevocable de Fideicomiso de Garantfe, Administracion y Aceptacion de
Prirmera Mipoteca y Anticresis (el “CONTRATO DE FIDEICOMISO”), siendo el FIDUCIARIO Fondos Financieros Globales, 5.A. {en inglés, Global
Financial Funds, Corp.), el Emisor el FIDEICOMITENTE EMISOR vy ciertas sociedades refacionadas al Emisor, tates como Tovados Properties,
S.A, Cuatro Cuadras lnvestment Corp., Mabrook Properties, S.A., Mazalbrook Properties, S.A. e Inversicnes 24 de Noviembre, S.A,
FIDEICOMITENTES GARANTES. El CONTRATO DE FIDEICOMISO no garantiza, de forma exclusiva, ef repago de capital y pago de intereses
de los Bonos de la Serie |.

Oferta Piblica del Programa Rotativo de Bonos Corporativos hasta la suma de US$500,000,000.00, debidamente autorizada
mediante la Resolucién SMV No.11-2016 de 13 de enero de 2016 expedida por la Superintendencia det Mercado de Valores

de Panama.

Fecha de Oferta: 18 de Noviembre 2019 Fecha de Emision: 20 de Noviembre de 2019
Fecha de Impresion : 12 de Noviembre de 2019




DIRECTORIO DE PARTIPANTES

ARROW CAPI{TAL CORP,
Emisor
Edificio Grupo Tova, Planta Baja
Calfe 50 y Aquilino de la Guardia.
Apartado Postal 0816-07844
Ciudad de Panama
Republica de Panamd
Tel: 228-2222 Fox:211-0853
Contacto: Ingrid Cardenas
e-mail: legal@tova.com.pa

GLOBAL BANK CORPORATION
Estructurador, Agente de Pago, Registro y Transferencia
Santa Maria Business District
Panama, Republica de Panama
Apartado Postal: 0831-01843
Tel.: (507) 206 2000 | Fax: {507) 206 2072
Contacto: Jorge E. Vallarino
e-mait; jorge.vallarino@globaibank.com.pa
www.globalbank.com.pa

SUPERTINDENTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Entidad de Registro
P.H Global Plaza, Calie 50, Piso 8
Apartado Postal 0832-2281 W.T.C.
Ciudad vy Repuiblica de Panama
Tel. 507 501 1700/ Fax 507 507-1709

info@supervalores.gob.pa
www.supervalores.gob.pa

CENTRAL LATINOAMERICANA DE VALORES, S.A.
Central de Custodia
Edificio Bolsa de Valores, Ave, Federico Boyd y Calie 49
Apartado 87-4009
Ciudad de Panamé
Republica de Panama
Tal: 214-6105 / Fax: 214-8175
Contacto: Ivan Diaz
e-mail; idiaz@latinclear.com
www.latinclear.com.pa




GLOBAL VALORES, S.A.

Casa de Valores y Puesto de Bolsa
Santa Maria Business District
Panama, Republica de Panama
Apartado Postal: 0831-01843
Tel.: {507) 206 2000 | Fax: (507} 206 2072
Contacto: Mdnica de Chapman
e-mail: mchapman@globalbank.com.pa
www.globalvalores.globalbank.com.pa

BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A.
Listado de Valores
Edificio Bolsa de Valores, Ave. Federico Boyd y Calle 49
Apartado 87-0878
Ciudad y Republica de Panama
Tel: 269-1866 / Fax: 269-2457
Contacto: Mirna Palomo
e-mail: mepalomo@panabolsa.com
www.panabolsa.com

ADURAL
Asesores Legales Externos
Cazlle Isaac Hanono Missrie, Punta Pacifica
Torre Oceania Business Tower, Piso No. 43, Oficina No. 4303
Ciudad de Panama
Republica de Panamé
Tel: 216-8180
Contacto: Nadiuska Lopez Moreno de Abood
e-mail: nlabood @adural.com
www.adural.com

GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP
Agente Fiduciario
Calle 50, Torre Global Bank, Piso 29
Apartado Postal 0831-01843
Ciudad de Panama
Republica de Panama
Tel. 206-2000, Fax 206-2007
Contacto: Dayana Vega
e-mail: dayana.vega@globalbank.com.pa
www.globatbank.com.pa
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Resumen de Términos y Condiciones

La informacion que se presenta a continuacion es un resumen de los principales términos y condiciones de
la oferta de los Bonos Corporativos de la Serie “I” del Emisor, ARROW CAPITAL CORP,, y el detalle de los
factores de riesgo de la misma. El inversionista potencial interesado debe leer esta seccién conjuntamente
con la totalidad de la informacion contenida en el presente Suplemento al Prospecta Informative Definitivo
del Programa Rotativo de Bonos Corporativos hasta la suma de USS500,000,000.00, y solicitar aclaracion
en caso de no entender alguno de los términos y condiciones, incluyendo los factores de riesgo de la emision
de los Bonos de la Serie “I"del Emisor.

Emisor ARROW CAPITAL CORP

Registro Superintendencia del Mercadoe de Valores de |a
Repubiica de Panama mediante Resolucion SMV
No. 11-2016 de 13 de enero de 2016.

Serie Bonos Corporativos Garantizados Serie “1”

Manto Us$20,000,000.00

fecha de Oferta

18 de noviembre de 2019, siempre y cuando se
obtenga la autorizacién previa de la SMV vy la
aprobacion de la BVP para listado de fas mismas
y negociacidon en  dicha  organizacidn
autorregulada.

Fecha de Emisidn

20 de noviembre 2019, siempre v cuando se
obtenga la autorizacion previa de la SMV vy la
aprcbacion de la BVP para listado de las mismas
y negociacién  en  dicha  organizacion
autorregulada.

Plazo de [a Serie

Diez {10} afios contados a partir de la Fecha de
Emision.

Fecha de Vencimiento

20 de noviembre 2029

Fecha de Impresion

Dia del mes de Noviembre del afioc 2019 que
debera coincidir con la Fecha autcrizacién por
parte de la Superintendencia del Mercado de
Valores para la oferta plblica de los Bonos de la
Serie "I”.

Capital

El capital invertido en Bonos de fa Serie “I” serd
pagadero en un solo pago global {“ballon global
payment”) en la Fecha de Vencimiento o Fecha
de Redencion Anticipada de los Bonos de 13 Serie
1", 1o que suceda primero.

Tasa de Interés

Tasa de Interés fija, a saber una rata de 6.25%
anual.

Pago de Intereses

Trimestrales, los dias quince {15) de los meases
de. marzo, junio, septiembre y diciembre
mientras existan Bonos de la Serie “I” emitidos y
en circulacion.

Uso de los Fondos

Los fondos, o suma de dinero, recaudado por la
Sociedad como producto de la venta de los




Bonos de la Serie | seran empleados de la
siguiente manera:

a. US$10,000,000.00 para redimir
anticipadamente el remanente los Bonos de
la Serie Cy Serie E de la oferta puiblica de
Bonos Corporativos hasta por ta suma de
1JS$150,000,000.00 registrados y
autorizados para oferta publica por la
Superintendencia del Mercado de Valores
de Panaméa mediante {a Resolucion SMV
No.7 -2013 del dia 10 del mes de enerc del
afio 2013, que no pudiercn ser redimidos
con los fondos recaudados de la oferta
puiblica de fos Bonos de fa Serie G y H parte
del Programa Rotativo de Bonos
Corporativos de Emisor.

b. US$10,000,000.00 serd utilizade como
capital de frabaic del Emisor, asi como para
efectuar inversiones del Emisor o de los
Fideicomitentes Garantes.

Denominaciones

ME L

Los Bonos de la Serie seran emitidos en
multiplos de US$1,000.00., tanto en colocacion
inicial como para inversions sub siguientes.

Redencidn Anticipada

Los Bonos de la Serie “1” no podrén ser redimidos
total o parcialmente durante los tres {3)
primergs afios contando a partir de su Fecha de
Ernision.

A partir del afio tres (3} podran ser redimidos sin
penalidad de forma total (al 100% de su costo
amortizado a la fecha de redencidn). Bl plazo
para computar los afios en cuanto a la redencion
anticipada se refiere a la Fecha de Emisién.

Fiduciario

Global Financial Funds Corp (en espafiol, Fondos
Financieros Globales $S.A.), sociedad parte del
mismo grupo econdmico de Global Bank
Corporation vy Global Valores, S.A, es el
Fiduciario del Contrato Irrevocable de
Fideicomiso, Aceptacion de Primera Hipoteca de
Garantia y Administracion.

Garantia Fiduciaria

Los Bonos de la Serie “1” del Programa Rotativo de
Bonos Corporativos Garantizados del Emisor
estaran garantizados, en cuanto al repago de capital
y pago de intereses, mediante el Patrimonio
Fideicomitido del Contrato Irrevocable de
Fideicomiso de Garantiu y Administracion, y de
Aceptacion de Primera Hipoteca y Anticresis,




identificado como Contrato de Fideicomiso No. GT-
187-18.

Condiciones
Financieras

La condicidn financiera se medira en base a los reportes de
alguileres semestrales a! dia 30 de junic y 31 de diciembre de
cada afio, y deberdn coincidir con las ya pactadas por el Emisor
y el Fiduciario, establecidas en el Contrato Irrevocable de
Fideicomiso, Aceptacidn de Primera Hipoteca de Garantia y
Administracién, identificado como Contrato de Fideicomiso
No, GT-187-18.

Se enfatiza que estas condiciones financieras aplican a todas
las Series de los Bonos Corporatives Garantizados que
conforman el Programa Rotative de Bonos del Emiser cuyo
repago de capital y pago de intereses sean garantizados
mediante el Fideicomiso identificado como GTIA-187-18.

Base de Célculo

La base para el calculo de intereses serd en base
a un afio de 360 dias, dividido en 12 meses de 30
dias cada mes {360/360)

Calificacion de Riesgo BBB+pa

Entidad Calificadora de MOODY'S LOCAL PA CALIFICADORA DE RIESGO
Riesgo S.A.

Agente de Pago, GLOBAL BANK CORPORATION

Registroy

Transferencia

Casa de Valores Lidery
Puesto de Bolsa

GLOBAL VALORES, S.A.

Auditcres Externos del
Emisor

ALVAREZ & CARRASCO-KRESTON
INTERNATIONAL, LTD.

Auditores Externos del
Fideicomiso

ACHURRA, NAVARRO & ASOCIADOS

Factores de Riesgo

Principalmente, se identifican los siguientes
factores de riesgo aplicables a la emisién de la
Serie “I” del Programa Rotativo de Bonos del
Emisor, (i} que el Contrato Irrevocable de
Fideicomiso de Garantia, Administraciéon vy
Aceptacion del Primera Hipoteca y Anticresis es
un Fideicomiso de garantia dmnibus; [ii) que la
enmienda o la adenda suscrita por la Sociedad vy
el Fiduciario al Contrato Irrevocable de
Fideicomiso de Garantia, Administracion vy
Aceptacion del Primera Hipoteca y Anticresis no
esté debidamente inscrita en el Registro Publico
de Panama en o antes de la Fecha de Oferta; (i)
que el Emisor no tiene control alguno en cuanto
a si las tasas de interés de valores similares a los
Bonos de la Serie “I” del Emisor ofrecen un
rendimiento mayor o menor gua {0s mismos; y
{iv) que el mercado de valores de Panama es un
mercado bésicamente iliquido, por lo cual el




inversionista que desee vender sus Bonos de la
Serie “I" puede que no logre el rendimiento
adecuado.

Central de Custodia y
Compensacion

Central tLatinoamericana de Valores, S.A.
{Latinclear)

Tratamiento Fiscal

IMPUESTO SOBRE LA RENTA CON RESPECTO A
GANANCIAS DE CAPITAL: El Articulo 334 del
Texto Unico de la Ley del Mercado de Valores y
con lo dispuesto en la Ley No. 18 de 2006, vy de
conformidad ai Titulo l de la Ley No. 67 de 12,
de septiembre de 2011, no se considerardn
gravables las ganancias, ni deducibles las
perdidas, provenientes de la enzgjenacion de
valores, que cumplan con los numerales 1y 2 del
precitado articuio, para los efectos del impuesto
sobre la renta y del impuesto complementario.
Si los Bonas no son enajenados a traves de una
bolsa de valores u otro mercado organizado, de
conformidad con la Ley Nimero 18 del 19 de
junio del 2006, (i} el vendedor estard sujeto al
impuesto scbre la renta en Panama scbre las
ganancias de capital realizadas en efectivo sobre
la venta de las acciones, caiculaco a una tasa fija
de diez por ciento {10%), {ii) el comprador estara
obligado a retenerle al vendedor una cantidad
igual al cinco por ciento (5%) del valor total de la
enajenacidn, como un adelanto respecto del
impuesto sobre la renta sobre las ganancias de
capital pagadero por el vendedor, y el
comprador tendra que entregar a las
autoridades fiscales la cantidad retenida dentro
de diez {10} dias posteriores a la fecha de
retencién, (i) el vendedor tendrd ia opcidn de
considerar la cantidad retenida por el
comprador como pago total del impuesto sobre
la renta respecto de ganancias de capital, y (iv) si
la cantidad retenida por el ccmprador fuere
mayor que la cantidad del impuesto scbre la
renta respecto de ganancias de capital pagadero
por el vendedor, el vendedor tendra derecho de
recuperar la cantidad en exceso como un crédito
fiscal.

IMPUESTO SOBRE LA RENTA CON RESPECTO A
INTERESES: De conformidad con el Articulo 335
del Texta Unico de la Ley del Mercado de Valores
y del Titulo H de la mismas, modificado por la Ley
No. 8 del 15 de marzo del 2010, prevé gue salvo
lo preceptuado en el Articulo 733 dei Cédigo
Fiscal, estardn exentos del Impuesto sobre |a
Renta ios intereses u otros beneficios gue se
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paguen o acrediten sobre valores registrados
ante la Superintendencia del Mercado de
Valores y gue, ademds, sean colocados a través
de una bolsa de valores o de otro mercado
organizado. Si los Bonos no fuesen iniciaimente
colocados en fa forma antes descrita, los
intereses gue se paguen a los Tenedores de ios
Bonos causaran un impuesto sobre la renta del
cinco por ciento {5%) el cual serd retenido en la
fuente por ef Emisor. Esta seccidn se presentard
dentro del Suplemento para la colocacion
mediante oferta publica de los Bonos
Corporativos de la Serie | que forman parte del
Programa Rotativos de Bonos Corporativos
Garantizados de la Sociedad.

Jurisdiccion y Ley
Aplicable

Leves de la Republica de Panama, en especial ia
Ley del Mercado de Valores, Acuerdos vy
Opiniones adoptados por la Superintendencia
del Mercado de Valores.

I
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GENERALIDADES.

Fl Programa Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados hasta la suma de USS$500,000,000.00 fue
debidamente registrado y autorizado por la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de
Panama mediante Resolucidn SMV No. 11-2016 del 13 del mes de enero del afio 2016.

Previamente, el Emisor obtuvo autorizacion para registro y oferta pablica de Bonos Corporativos hasta la suma
de US$150,000,000.00, mediante la Resolucion SMV No.7 -2013 del dia 10 del mes de enero del afio 2013
expedida por la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama {en adelante fa “SMV”),
mismos que también fueron listados para negeciacion, previa autorizacién de la Bolsa de Valores de Panama,
S.A. (en adelante la "BVP”).

Al 30 de septiembre del afic 2019, el Emisor cuenta con los valores que a continuacion se identifican,
debidamente emitidos y en circulacién. Veamos:

EMISION US$150,000,000.00

SERIE MONTO EMITIDO MONTO CIRCULACION
B 20,000,000.00 20,000,000.00
C 34,000,000.00 16,687,500.00
D 18,000,000.00 18,000,000.00
E 8,000,000.00 8,000,000.00
F 30,000,000.00 30,000,000.60
TOTAL 110,000,000.00 92,687,500.00
EVHSION US$500,000,000.00

SERIE MONTO EMITIDO MONTO CIRCULACION
A 10,000,000.00 8,375,000.00
B 10,000,000.00 8,375,000.00
C 12,000,000.00 12,000,000.00
D 30,000,000.00 30,000,000.00
E 25,000,000.00 25,000,000.00
F 13,000,000.00 13,000,000.00
TOTAL 100,000,000.00 96,750,000.00
GRANTOTAL 210,000,000.00 189,437,500.00




Il. FACTORES DE RIESGOS

En adicién a fos Factores de Riesgo expresados dentro del Prospecto Informativo Definitivo de! Programa Rotativo de
Bonos Corporativos Garantizados de Arrow Capital Corp., [a Junta Directiva estima que los siguientes riesgos podrian ser

aplicables a la colocacion de los Bonos de la Serie

a. La Oferta

iii.

" l ”

como aplique segun se detalla a continuacion, del Emisor:

Riesgo de Inscripcion de Enmienda al Contrato irrevocable de Fideicomiso de Garantia y
Administracion con Aceptacidn de Primera Hipoteca v Anticresis: El Emisor y el FIDUCIARIO
han suscrito una Modificacion al Contrato lrrevocable de Fideicomiso de Garantia y
Administracién con Aceplacion de Primera Hipoteca y Anticresis (en adelante el
“FIDEICOMISO”} para incluir de manera expresa a los tenedores registrados de los Bonos de
las Serie “I”. Para que el EMISOR cumpla con las condiciones financiaras que le aplican segtin
el FIDEICOMISO, el Emisor deberd proceder a adicionar otros bienes inmuebles sobre los
cuales, a la fecha, pesa una restriccién o gravamen.

Riespo del Valor de la Garantia: Los Bonos de la Serie “I” estdn garantizados por el
FIDEICOMISO, vy cuentan con el respaldo del Emisor. £F Patrimonic Fideicomitido que

comprende la garantia esta constituida, principalmente, de bienes inmobiliarios, y el producto
de la cesion de los flujos provenientes de ciertos Contratas de Arrendamiento de inmuebles
gue han sido otorgados en Primera Hipoteca y Anticresis a favor del FIDUCIARIQ, en beneficio
de los Tenedores Registrados de varias Series de Bonos Corporativos Garantizados emitidos
por el Emisor. En este orden de ideas, el valor de la garantia puede verse afectado por las
siguientes razones: (i} por cambios en el valor comercial del bien hipotecado y sus mejoras
debido al riesgo de zonificacion y/o cambios adversos en el entorng econdmico que incidan
en la demanda del mercado inmobiliario de Panama, v (i) por el incumplimiento por parte de
los arrendatarios a los contratos de arrendamiento sobre los Locales Comerciales en lo que
concierne a su cuidado y mantenimiento. De igual forma, el Contrato de Fideicomiso también
permite que el PATRIMONIC FIDEICOMITIDO esté conformado por bienes muebles, corporales
o incorparales, tangibles o intangibles, y que sobre dichos bienes también se constituya una
hipoteca siendo el Acreedor Hipotecarig &f FIDUCIARIO. Considerando gue la legislacion que
regula la hipoteca de bienes muebles es de relativa reciente data, cabe la posibilidad gue la
ejecucion de la misma -de ser necesaria- se prolongue en el tiempo.

Riesgo de Garantia Omnibus: El FIDEICOMISQ para repago de capital y page de intereses de
los Bonos de la Serie “I” también sirve de garantia para el repago de capital y pago de intereses
otras Series del Programa Rotativo del Emisor. El Emisor, a fin de que los Bonos de la Serie “1”
sean y se mantengan garantizados por el FIDEICOMISO, el Emisar deberd adicionar bienes
inmuebles a fin de que representen en todo momento al menos ciento treinta v cinco
porciento {135%) del saldo insotuto a capital en relacidn a la totalidad de los Bonos emitidas y
en circulacién que se garanticen con el mismo Contrato lrrevocable de Fideicomiso de
Garantia, Administracidn y de Aceptacién de Primera Hipoteca y Anticresis.

Riesgo de Redencidn Anticipada: Fl Emisor se reserva el dereche de redimir anticipadamente
los Bonos de la Serie “1”, por lo cual los Tenedores Registrados puede gue no logren su objetivo

de inversion.
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V.

vi.

vii.

Riespo de Modificacidn de Términas v Condiciones de fos Bonos: El Emisor podra efectuar
cambios a los términos y condiciones actuaimente aplicables a los Bonos de las Serie “1”
requiriendo una aprobacién de cincuenta y un porciento (51%} o de setenta y cinco por ciento
{75%), segun los términos que desee enmeandar, de los Tenedores Registrados de la Serie que
se pretenda enmendar. De conformidad a lo establecido en el Prospecte Informativo Definitivo

las modificaciones que guarden relacidn con las garantias, tasas de interés y fecha de
vencimiento de los Bonos, requerirdn de lz aprobacidn de una Stper Mayoria de los Tenedores
Repistrados, es decir aguellos Tenedores Registrados que representen al menos el setenta y
cinco por. ciento (75%) (La Stper Mayoria de Tenedores Registrados) del Satdo Insoluto de
Bonos Corporativos emitidos y en circulacion.

Riesgo de Parte Relacionada: El Agente de Pago, Registro y Transferencia es Global Bank
Corporation, el FIDUCIARIO es Global Financial Funds Inc., y las Casa de Valores y Puesto de
Bolsa es Global Valores, S.A., todas sociedades operativas y reguladas que forman parte de un
mismo grupo econdmico. £n adicion, el Emisor es cliente Globai Bank Corporation y Global
Financial Funds Inc. La casa de valores es accionista de Latinex Holding Inc., empresa tenedora
de acciones de la BVP y de Latinclear.

Riesgo de Liquidez: El mercado de valores de Panama posee un mercado secundario iliquido;
por fo cual un Tenedor Registrado de los Bonos de [a Serie “I” que desee negociar su posicién
en el mercado podria no lograr la venta, o bien lograrla en términos desfavorables en cuanto

a su inversién inicial

b. ElEmisor

Razores Financieras (Apalancamiento, ROA, ROE): Ef apalancamiento del Emisor refleja el
riesgo de crédito, dado que podria afectar la flexibilidad, exposicion a la insolvencia o
capacidad de atender el pago de sus obligaciones o deudas. De acuerdo a los fstados
Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2018, la relacién entre los pasivos totales y activos
totales y la relacidn entre los pasivos totales y el patrimonio de los accionistas dei Emisor eran
de 1.0 veces y 1,259 veces, respectivamente. Para el cierre del segundo trimestre del aflo
2019, el Emisor contaba con las siguientes razones financieras:

1} ROA: -0.00028 veces

2} ROE:0.26 veces
Riesgo de Tasa de Interés;

1. Serie “I':tos Bonos de la Serie | ofrecen al inversionista una tasa de interés fija, lo cual
podria -de conformidad con fas condiciones del mercado. Local e internacional-
impactar negativamente a los tenedores de fos Bonos de la Serie “” en el evento que
las tasas variables, por ejemplo aquellas basadas en |a tasa LIBOR, incrementen.

Riesgo de Ausencia de Gobierno Corporativo: A fa fecha, el Emisor no ha adoptado politicas de
gobierno corporativo segan io plasmado en el Acuerdo No. 12-03 de 21 de noviembre de 2003
adoptado por fa otrara Comisién Nacional de Valores, ni ha adoptado como propias fa guia de
Gobierno Corporativo de la BVP.

Riesgo Fiscal: El Emisor no posee control ni injerencia alguna sobre las politicas fiscales
aplicables en Panama. Por ende, de darse un aumento en tasas impositivas que le sean
aplicables, su patrimonio podria verse ligeramente perjudicado ya que el Emisor es un vehiculo
creado con la finalidad de emitir valores y utilizar los beneficios propios del mercado de

valores,
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c.  ElEntorno
i. Riesgo de Desaceleracion Econdmica: Diversos sectores de la economia nacional reportan una

baja en sus ingresos corrientes, lo cual podria aumentar probabilidades de impago de los
cdnones de arrendamiento cedidos al FIDEICOMISO.

M. DE LA EMISION,

a. El Emisor

ia sociedad andnima panamefia incorporada y en existencia de conformidad a la Ley No. 32 de 1927 {"Ley de
Sociedades Andnimas), como la misma ha sido enmendada de tiempo en tiempo, denominada ARROW
CAPITALCCRP., (la “Sociedad” o el "Emisor” refiriéndose ambos términos a ARROW CAPITAL CORP.), cuyo
pacto social fue elevado a Escritura Pablica Namero 16,989 del dia 20 del mes de septiembre del afio 2012, en
la Notaris Pablica Primera del Circuito Notarial de Panami, la cual se encuentra inscrita a la Ficha
numero setecientos ochenta y un mil cuatrocientos cuarenta y ocho {781448), Documento digitalizado
numerc dos millones doscientos cincuenta mil seiscientos cincuenta y cinco (2250655) de la Seccion de
Micropeliculas {Mercantil} del Registro Publico, actualizada a Folio némero setecientos ochenta y un mil
cuatrocientos cuarenta y ocho “S” {781448("S")], desde el veinticuatro (24) de septiembre de dos mil doce
{2012).

Ala Fecha de Impresidn del presente Suplemento para la colocacidn de los Bonos de la Serie “I” del Emisor, la
informacidn corporativa del mismo no ha sufrido cambios desde ia Fecha de Impresion del Prospecto
informativo Definitive del Programa Rotative de Bonos Corporativos Garantizados hasta por la suma de
1JS5500,005,000.00. De requerir mayor informacion, favor consultar el Prospective informative Definitivo del
Programa Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados del Emisor.

b. De los Bonos Corporativos de la Serie “I”.

En la Reunion Conjunta Extraordinaria de funta de Accionistas y Junta Directiva del Emisor, celebrada el pasado
10 de octubre de 2019 y contando con un quérum del cien porciento {100%), se aprobd ofertar de manera
publica los Bonos Corporativos Garantizados de las Series “G”, “H” e “I” que forman parte del Programa Rotativo
de Bonos Corporativos Garantizados del Emisor previamente autorizadoe y registrado para su oferta publica por
fa SMV como consta en la Resolucion SMV No. 11-2016 del 13 del mes de enero del afio 2016.

Tal y como se encuentra detallado en la Seccidn | del presente Suplemento para la colocacion en oferta publica
de los Bonos Corporativos de la Serie “1” del Emisor, y de conformidad a [o establecido en el Acuerdo No. 1-2019
del dia 7 del mes de agosto del afio 2019, y en vigencia desde el pasado dia 23 del mes de agosto del presente
afio, el Emisor es un “Emisor Registrado Recurrente” al contar con més de cinco {5} afios consecutivos como
emisor registrado, cumpliendo en forma y tiempo oportuno con la entrega de la informacién periodica aplicable

a su condicion.

i. Precio Inicial de Colocacion e inversiones Sub-Siguientes.

Los Bonos Corporativos de ia Serie “1” tendran un valor inicial de colocacion a la par.
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Los Bonos Corporativos de la Serie “I” seran emitidos en denominaciones de MIL DOLARES CON 00/100
{US51,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, y podradn ser adquirido por una
inversion minima de MiL DOLARES CON 00/100 {U551,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos

de América, y posteriores inversiones en los Bonos Corporativos de {a Serie “I” también podran efectuarse por
inversiones minimas de MIL DOLARES CON 00/100 {USS$1,000.00}, moneda de curso legal de los Estados Unidos

de América.

ii. Uso de los Fondos.

£l Emisor ha aprobado la colocacion mediante oferta publica los Bonos de la Serie “I” teniendo como objetivo
principat el uso de los fondos recaudados para redimir los Bonos de la Serie Cy Serie E de la oferta pablica de Bonos
Corporativos hasta por la suma de US$150,000,000.00 registrados y autorizados para oferta publica por la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panamd mediante fa Resclucidn SMV MNo.7 -2013 del dia 10 del mes
de enero del afio 2013. Este Suplemento se refiere de manera exclusiva a los Bonogs Corporativos de la Serie *1”.

Para mejor entendimiento, el Uso de los Fondos sera el siguiente:

Serie Fondos a Recaudar Uso de los Fondos
{UsS)
] 20,000,000.00 Los fondos recaudados como

producto de la colocacidn en oferta
pubfica de los 3onos de la Serie |
seran destinadoes como a
continuacién se describe:

a. U5510,000,00000  para
cancelar la redencidén de
los Bonos de la Serie C y
Serie E de la oferta publica
de Bonos Corporativos
hasta por la suma de
U5$150,000,000.00
registrados y autorizados
para oferta publica por la
Superintendencia del
Mercado de Valores de
Panamd  mediante la
Resolucicn SMV No.7 -
2013 del dia 10 del mes de
enero del afio 2013, que
los fondos. Recaudados
con ia colocacién puablica
de tos Bonos de 1as. Series
"G" y "H” no fue suficiente.

b. US$10,0600,000.00 sera
empleado, en este orden:




a. Capital de Trabajo
Inversiones
dentro del Grupo
Economico

iil. Tasa de Interés y Oportunidad de Pago

La Tasa de Interés respectiva de Bonos Corporativos de la Serie “I". del Programa Rotativo de Bonos
Corporatives Garantizados del Emisor serdn pagaderas de manera trimestral, a saber los dias quince (15} de
los meses de marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afio mientras que existan Bonos de las respectivas
Series emitidos y en circulacién.

Los Bonos Corporativos de la Serie “I” ofrecen a prospectivos inversionistas la Tasz de interés Fija, hasta el
vencimienta o redencion, lo que ocurra primero, de seis punto veinticinco por ciento {6.25%) sobre el capital
invertido.

iv. Capital y Forma de Pago

El capital invertide en Bonos Corporativos de la Serie “I” serd pagadero en un solo pago global {("balfon
global payment”) en la Fecha de Vencimiento o Fecha de Redencidn Anticipada de los Bonos de la Serie
“I, lo que suceda primero.

v, Fecha de Vencimiento

Los Bonos Corporativos de la Serie | tienen como Fecha de Vencimiento el 20 de noviembre de 2029, es decir
diez (10} afios a partir del dia siguiente de la Fecha de Emisidn.

vi. Redencién Anticipada

De conformidad a lo establecido en la Seccién 3.1.9 del Prospecto Informativo del Programa Rotativo de Bonos
Corporativos del Emisor, los Bonos Corporativos de la Serie “I"de este Programa Rotativo de Bonos
Corporativos podrén ser redimidas, total o parcialmente, a opcidn del Emisor sujete 2 lo descrito en el
mencionado Prospecto Informativo o bien, de conformidad a los términos y condiciones comunicados
mediante Suplemento al Prospecto Informativa, tanto a la Superintendencia del Mercado de Valores, como a
la Bolsa de Valores de Panama, S$.A., a mdas tardar dos {2) dias habiles antes de la Fecha de Redencidn
anunciada.

En cuanto a los Bonos Corporativos de la Serie “I” a partir del afio tres (3) podran ser redimidos sin penalidad
de forma total (al 100% de su costo amortizado a la fecha de redencién). El plazo para computar los afios en
cuanto a la redencion anticipada se refiere a la Fecha de Emision.

i.Disposiciones Aplicables a todas las Redenciones Anticipadas: En caso de que el Emisor gjerza
su derecho de redimir total o parcialmente los Bonos Corporativos de la Serie "1”se seguiran
las siguientes reglas:

1. el Emisor notificara a los Tenedores Registrados, con treinta (30) dias calendarios de
antelacién a la fecha de redencién que serd una Fecha de Pago {la "Fecha de
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Redencion™} y publicard un Aviso de Redencidn en dos [2) diarios de circulacion
nacional en la Repiblica de Panama, por dos (2} dias consecutivos y con no menos
de treinta (30) dias calendarios de anticipacién a la Fecha de Redencién. En dicho
aviso se especificardn los términos y condiciones de la redencidn, detallando la fecha
y la suma destinada a tal efecto. En todos los casos la redencion anticipada
comprenderd el pago def precio de redencion calculado conforme a lo previsto en la
Seccién 3.1.9 def Prospecto Informativo y el presente Suplemento.

ta porcion redimida del Saldo Insoluto de Capital dejard de devengar intereses a partir
de ia Fecha de Redencién;

En el caso de redenciones parciales, la suma asignada para la redencién de cada serie,
el monto de capital a ser redimido no serd menor de un millén de Ddlares
(US51,000,000.00) a menos que el Saldo Insoluto de Capital de los Bonos sea menor
a dicho monto, en cuyo caso la redencidon deberd ser por la totalidad del Saldo

I~

ffus

Insolute de Capital de los Bonos; v
En el caso de redenciones parciales, cualguier pago que haga el Emisor serd hecho a
pro rata entre los Tenedores Registrados de fos Bonos de la Serie correspondiente.

I

vii. ModHicacion de Términos y Condiciones de los Bonos Corporativos de ia Serie “I”.

El Emisor podra modificar los términos y condiciones de los Bonos Corporativos de la Serie “1” del Programa
Rotativo, en cualguier momento, con el voto favorable de los Tenedores Registrados gue representen por lo
menos el cincuenta y un por ciento {51%) del capital adeudado de los Bonos Corporativos de [a Serie “1” {la
“Mavyoria de los Tenedores Registrados”). Las modificaciones que guarden relacién con Tasa de Interes y Fecha
de Vencimiento de los Benos Corporativos de la Serie “I”o garantias si el emisar las llega a constituir a favor de
ciertas Series no subordinadas de los Bonos, requerirdn de la aprobacién de ura Stper Mayoria de los
Tenedores Registrados, es decir aquellos Tenedores Registrados que representen al menos el setenta y cinco

por ciento (75%) def saldo insoiuto de los Bonos Corporativos de la Serie “I” emitidos y en circulacion.

Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones deberd cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de
abrit de 2003 por el cual la Superintendencia del Mercado de Valores adopta el Procedimiento para la
Presentacidn de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones de valores Registrados en
fa Superintendencia del Mercado de Valores.

Toda fa documentacidn que ampara el registro para oferta publica del Programa Rotativo de Bonos
Corporativos del Emisor, podra ser corregida o enmandada por el Emisor sin el consentimiento de cada
Tenedor Registrado de los Bonos Corporativos Garantizados, con el propdsite de remediar ambigiiedades o
para corregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacidn. En estos escenarios, el Emisor no estara
obligado a apegarse a las disposiciones def Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003, previamente referido.

viil. Tratamiento Fiscal

*IMPUESTO SOBRE LA RENTA CON RESPECTO A GANANCIAS DE CAPITAL: El Articulo 334 del Texto
Unico de la Ley de!f Mercado de Valores y con lo dispuesto en la Ley No. 18 de 2006, y de conformidad al Titulo
Il de la Ley No. 67 de 19. de septiembre de 2011, no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las
pérdidas, provenientes de la enajenacién de valores, gue cumplan con los numerales 1y 2 del precitado
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articulo, para los efectos del impuesto sobre la renta y del impuesto complementario. Si los Bonos Corporativos
de la Serie “I” no son enajenados a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado, de conformidad
con la Ley Nimero 18 del 18 de junio det 2008, (i} el vendedor estard sujeto al impuesto sobre la renta en
Panama sobre las ganancias de capital realizadas en efectivo sobre la venta de las acciones, calculado a una
tasa fija de diez por ciento (10%), (i) el comprador estaré obligado a retenerle al vendedor una cantidad igual
al cince por ciento (5%) del valer total de {a enajenacién, como un adelanto respecto def impuesto sobre la
renta sobre las ganancias de capital pagadero por ef vendedor, v el comprador tendrd gue entregar a las
autoridades fiscales la cantidad retenida dentro de diez (10) dias posteriores a la fecha de retencicn, {iii} el
vendedor tendrd la opcidn de considerar la cantidad retenida por el comprador como pago total del impuesto
sobre fa renta respecto de ganancias de capital, y (iv) si la cantidad retenida por el comprador fuere mayor que
la cantidad delimpuasto sobre la renta respecto de ganancias de capital pagadero por el vendedor, el vendedor
tendra derecho de recuperar fa cantidad en exceso como un crédito fiscal.

* IMPUESTO SOBRE LA RENTA CON RESPECTO A INTERESES: De conformidad con ef Articuio 335 del
Texto Unico de la Ley del Mercado de Valores y del Titulo Il de la misma, modificado por [z Ley No. 8 del 15 de
marzo del 2010, prevé que salvo lo preceptuade en el articulo 733 del Codigo Fiscal, 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. $i los Bonos Corporativos de la Serie “I" no fuesen inicialmente
colocados en la forma antes descrita, los intereses que se paguen a los Tenedores de los Bonos Corporativos
de la Serie “I"causaran un impuesto sobre la renta del cinco por ciento (5%) el cual serd retenido en la fuente

por el Emisor.

ix. Asesores Legales y Auditores Externos

Ala Fecha de Impresidn del presente Suplemento, no se ha producide cambio de la informacion establecida
en ef Prospecto informativo Definitivo del Programa Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados del Emisor.

IV. DE LA GARANTIA FIDUCIARIA.

a. Del Contrato Irrevocable de Fideicomiso de Garantia, Administracion y Aceptacion de Primera Hipotecay
Anticresis.

Como se describe en el Prospecta Informativo Definitivo del Programa Rotativo de Bonos Corporativos del
Emisor hasta por la suma de US$500,000,000.00, el Emisor mantiene con GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP
{el “FIDUCIARIO”) un CONTRATO IRREVOCABLE DE FIDEICOMISO DE GARANTIA, ADMINISTRACION Y
ACEPTACION DE PRIMERA HIPOTECA Y ANTICRESIS A FAVOR DEL FIDUCIARIO, EN BENEFICIO DE LOS
TENEDORES REGISTRADOS de ciertas Series de los Bonos del Programa Rotativo, ¢e conformidad a las leyes
de la Repiblica de Panama, en especial de la Ley No. 5 de 1 de febrero de 1984 v la Ley No. 21 del 10 de
mayo de 2017, el cual fue también autorizado por la SMV y analizado por la BVP, de manera previa a su
inscripcion en el Registro Pablico de Panama.

El FIDEICOMISO también garantizara el pago debido del capital y de los intereses de los Bonos Corporativos
dela Serie “I” de ARROW CAPITAL CORP., mediante una enmienda o modificacion al FIDEICOMISO negociada
libremente entre el Emisor y el FIDUCIARIC previa inscripcién en el Registro Piblico de Panamé, constando
antes con las autorizaciones correspondientes por parte de la SMV y de la BVP.




Copia de la Escritura Publica contentiva del FIDEICOMISQ consta en los archivos de fa SMV y de la BVP, a
disposicion del piblico inversionista y del publico en general. De igual manera, el Emisor aportara copia de
la adenda elevada a Escritura Piblica e inscrita en fa Seccién de Mercantil del Registro Pubilico de Panamé a
la SMV vy ala BVP,

A continuacion se presenta las caracteristicas principales del FIDEICOMISO que garantizara el repago de
capital y pago de intereses de ciertas series de los Bonos, como en el caso de los Bonos Corporativos de la
Serie “1":

1. EIFIDEICOMISO es puro y simple, irrevocable y oneroso;

2. EIFIDEICOMISO no exige al FIDUCIARIO caucidn de buen manejo;

3. Los honorarios del FIDUCIARIC correrdn a cargo del Emisor, y han sido negociados libremente por las

partes a razdn de DIEZ MIL DOLARES {US$10.000), moneda de curso legal de los Estados Linidos de América,

anuales.

4. EI FIDEICOMISO no incluye designacion de un Fiduciario Sustitute;

5. Todos los gastos relacionados a la administracién del FIDEICOMISQ, incluyendo el mantenimiento del

PATRIMONIO FIDEICOMITIDO, impuestos gue generen los mismos {de ser aplicable} y ejecucién de las

garaniias de ser asi necesario, seran sufragados en su totalidad por ef Emisor.

6. Los FIDEICOMISARIOS no correran con costo o gasto alguno relacionado al FIDEICOMISO.

7. En el evento que el Emisor, incumpla Jos términos v condiciones de los Bonos de ia Serie Fy que el

FIDUCIARIO deba ejecutar las garantias, el FIDUCIARIC esté autorizado a cobrarse sus honorarios

profesionales y aguellos gastos en que haya incurrido, del producto de la ejecucion del PATRIMONIO

FIDEICOMITIDO.

8. Conexcepciénde los Contratos de Fideicomiso y de Agente de Pago, Registro v Transferencia sefialados

mas adelante, ni el Emisor, ni sociedades afifiadas o subsidiarias a la misma mantienen obligaciones de pago

pendientes a favor del FIDUCIARIO:
a. El Emisor y el FIDUCIARIO declaran, en cumplimiento def Texzo Unico del Acuerda No.
2-2010, Articule 7, Literal “G”, que mantienen relaciones comerciales previas a la constitucién
del FIDEICOMISO que sirve de garantia de repago del capital invertido en la adguisicién por
parte de jos inversionistas de los Bonos Corporativos de la Serie “1”, a saber el Fideicomiso
identificado bajo registro del FIDUCIARIO como GTIA-187-18, dado a que el GLOBAL FINANCIAL
FUUNDS CORP., es también ef FIDUCIARIC del Fideicomiso identificado como GTIA-165-16 que
garantiza el repago de capital y de los intereses de los Bonos de las Series “A” y “B” del
Programa Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados autorizados mediante la Resolucidn de
la SMV No. 11-2016 de 13 de enero de 2016 por un total de hasta US5500,000,000.00.

b. Previamente, el Emisor y el FIDUCIARIO habian suscrito el Contrate Irrevocable de
Fideicomiso de Garantia y Administracién de los Bonos Corporativos Garantizados autorizados
nor la SMV mediante Resolucidn SMV No. 7-2013 de 10 del mes de enero del afio 2013 hasta
nor la suma de US5150,000,000.00, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América,
misma que fue enmendada por las Resoluciones emitidas por la SMV, siendo ellas (i} SMV No.
215-2013 del 13 del mes de junio def afio 2013; y {ii) SMV No. 534-15 del 25 del mes de agosto
del afio 2015.

9. EL FIDUCIARIO podrd renunciar a su cargo en cualquier momento, sin tener causa justificada para ello
y sin responsabilidad alguna, en cuyo caso debera dar al Emisor y a LOS FIDEICOMISARIOS PRIMARIQS,
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SECUNDARIOS un Aviso Previo de por lo menos sesenta (60} dfas calendario, a fin de que el FIDEICOMITENTE
EMISOR designe a un nuevo fiduciario que deberd contar con la aprobacién de fa MAYORIA DE LOS
TENEDORES REGISTRADOS de los Bonos garantizados mediante e} FIDEICOMISO.

Del mencionado Programa Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados del Emisor, 2 continuacion se
detalla fa Serie, bajo dicho Programa, FIDEICOMISO de garantia y administracidn, asi como el monto emitido
y en circulacién al dia 30 del mes de Septiembre del afio 2019:
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RESOLUCION DE LA SERIE FIDEICOMISO DE MONTO EMITIDO Y
SMV GARANTIA EN CIRCULACION
{USS)
SMV No. 11-2016 A GTIA-165-16 9,000,000.00
13 de enero de 2016
SMV No. 11-2016 B GTIA-165-16 9,000,000.00
13 de enerc de 2016
SMV No. 11-2016 D GTIA-187-18 30,000,000.00
13 de enero de 2016 '
SMV No. 11-2016 E GTiA-187-18 25,000,000.00
13 de enero de 2016
SMV No. 11-2016 13 F GTiA-187-18 13,000,000.00
de enero de 2016

b. Partes del FIDEICOMISO

La informacién general y mandatoria def FIDEICOMISO no ha variado desde la fecha de inscripcion del
misma. En el Registro Publico de Panama. Sin embargo, para mayor claridad de prospectivos inversionistas
se identifican las partes del FIDEICOMISO

b.1. “Fideicomitente” o “Fideicomitente Emisor”: Se refiere a la sociedad ARROW CAPITAL CORP.
b.2. "Fiduciario” o “FIDUCIARIO™: Se refiere a Global Financial Funds Carp. {en espafiol, Fondos
Financieros Globales Corp.), idéneo para el gjercicio en calidad de Fiduciario de conformidad a la
Resolucién FID. No. 4-96 dei 16 de febrero de 1996.
b.3. "Fideicomitentes Garantes”: Se refiere a las sociedades que a continuacidn listamos, y que en
canjunto con el Fideicomitente Emisor conferman un Grupo Econdmico:

b.3.1: Inversicnes 24 de Noviembre S.A.

b.3.2: Mazalbrook Properties S5.A.

h.3.3: Mabrook Properties S.A.

b.3.4: Tovados Properties S.A.

b.3.5: Cuatro Cuadras Investment Corp,
b.4. "Beneficiarios” o “Fideicomisarios”: {i) Primario, los tenedores registrados de los Bonos de las
Series cuyo repago de tapital y pago de intereses estén garantizados por el FIDEICOMISO; v (ii)
Secundario, e} Fideicomitente Emisor, una vez no existan obligaciones derivadas del Programa
Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados del Emisor pendiente de pago.

! Para una mayor descripcion de Las Partes del FIDEICOMISO, refiérase al Prospecto Informativo Definitivo.
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¢. Domicilio y Notificaciones:
Ef domicilio registrado del FIDUCIARIO es:

Global Financial Funds Corp.
Calte 50, Torre Glcbal Bank, Planta Baja
Apartado Postal 0831-01843
Ciudad de Panama
Republica de Panamg
Tel. 206-2000, Fax 206-2088
Contacto: Dayana Vega
dayana.vega@globalbank.com.pa

EFtFIDUCIARIO se dedica exclusivamente al ejercicio del negocio fiduciario y no ha sido objeto de una sancidn
en firme por parte de su ente supervisor, Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama.

d. Condiciones Financieras:

De conformidad a lo acordado en el FIDEICOMISQ, el Emisor deberad cumplir -en todo momento- con las
siguientes condiciones financieras:

d.1. Cobertura de ciento treinta y cinco por ciento {135%) en relacidn Bonos Corporativos
Garantizados — Bienes inmuebles aceptados en Primera Hipoteca y Anticresis por el FIDUCIARIO;
d.2. Cesidn de los Contratos de Arrendamiento suscritos por el Emisor o los Fideicomitentes
Garantes en calidad de Arrendadores mayora 1:1; y

d.3. Indice de cobertura mayor a 1.0x veces.

De igual forma, la cesidn de canones de arrendamiento debera mantenerse a mayor a 1.1

Los bienes que conforman el PATRIMONIO FIDEICOMITIDO son de propiedad del Emisor, o de los
“Fideicomitentes Garantes” que en conjunto con el Emisor forman parte de un misme Grupo Econdmico.
Tanto el Emisor comao los Fideicomitentes Garantes se encuentran al dia en sus obligaciones financieras.

A la Fecha de Fmisian de Bonos Corparativos de la Serie “I” las sociedades gue han actuado como

Fideicomitentes Garantes del FIDEICOMISO, las cuales en conjunto con el Emisor forman un mismo Grupo
Econdmico, no han variado de aquellos detallados en el Prospecto Informativo Definitivo.

A continuacidn, se presenta la cobertura para los tres (3) Gltimos trimestres:

TRIMESTRE TERMINADOC PORCENTAIE DE COBERTURA
Diciembre de 2018 168%
Marzo de 2019 168%

Junio de 2019 168%




e. Modificaciones al FIDEICOMISO
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Ef Emisor, a fin de cubrir con la cobertura del ciento treinta y cinco por ciento {135%) del vaior de los hienes
inmuebles gue conforman el Patrimaonio Fideicomitido, en relacidn al monto total de las Series de los Bonos que
se encontraran emitidos y en circulacion, incluyendo los Banos Corporativos de la Serie “1”, establecera Primera
Hipoteca y Anticresis a favor del FIDUCIARIO actuando en nombre y representacion del FIREICOMISO por un
valor total SESENTA Y SEIS MILLONES CINCUENTA MIL (US$66,05C,000.00), moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América sobre las siguientes Fincas o Bienes inmuebles:

Se adquiere mediante
Escritura Publica No.11456

28649- PROTI?E\;?'IES de la Notaria Decima de
codigo de SA " | fecha 8 de mayo de 2012,
ubicacién o inscrita desde el 18 de 2671,
8700 mayo de 2012 B/.462,176.00 | B/.15,500,000.00 ;: B/.13,950,000.00 |54 m?
172350
{Madre) Cargo Center Escritura Publica No.3,203
Caodigo Investrrent de 11.02.2014 a la ficha
de Corp 597821, Documento B/. 22,200,000.00 | B/. 19,980,000.00 | 6 Hectéreas
Ubicacién : 2553724 desde el 18 de 753 m?299
8715 febrero de 2014 B/. 2,899,517.08 | B/. 15,000,000.00 | B/.13,500,000.00 dm?
45828 Escritura Pablica No.3,203
Cddige John de 11.02.2014 a la ficha
de Investment | 597321, Documento
Uhicacion Corp. 2553724 desde el 18 de
8712 febrero de 2014 B/. 863,141.94 | B/. 8,850,000.00 B/. 7,965,000.00 1629 m?
31965
31966
31967 . . Escritura Publica No.3,203 B/. 159,594.24 231.29 m?
T Vista Caico
Codigo S.A de 11.02.2014 a la ficha
de o 597821, Documento B/. 183,070.11 B/. 4,500,000.00 B/. 4,050,000.00 265.31 m?
Ubicacion 2553724 desde el 18 de
8602 febrero de 2014 B/. 661,689.30 966.19 m?

f. Prohibiciones y Limitaciones del Fiduciario

De conformidad al FIDEICOMISQ, el FIDUCIARIO mantiene las siguientes limitantes y/o prohibiciones:

1.

establecida en el Contrato de Fideicomiso

2.

FIDUCIARIA,
3. No podrd otorgar préstamos con fondos dei fideicomiso;

No podra disponer del PATRIMONIO FIDEICOMITIDO en forma contraria o distinta a la

No podrd invertir el PATRIMONIO FIDEICOMITIDO en acciones de la propia sociedad
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4, No podrd adquirir de manera directa o por interpdsita persona los bienes que conforman el
PATRIMONIO FIDEICOMITIDO.

g. Deberes Del Emisor

De conformidad a la Ciausula XV del FIDEICOMISO, et Emisor, en su rol de Fideicomitente Emisor de los
Bonos Corporativos de la Serie | deberd cumplir con las siguientes obligaciones:

1. Correr con todos los gastos operativos y de mantenimiento del PATRIMONIO
FIDEICOMITIDOG, incluyendo las fincas o folios reales otorgadas en hipoteca y anticresis a favor
del FIDUCIARIO, asi como de los impuestos, erogaciones, tasas y dernas tributes que puedan
generar los activos mantenidos en el PATRIMONIO FIDEICOMITIDO.

2. Pagar los intereses que produzcan los Bonos de las Series dentro del Programa
Rotativo que el Emisor garantice con el PATRIMONIC FIDEICOMITIDO;

3. Pagar el capital correspondiente a los Bonos de las Series garantizadas con el
PATRIMONIO FIDEICOMITIDO.

4. Efectuar aportes a la Cuenta de Concentracidn;

S. Pagar las inversiones de capital presupuestadas que sean necesarias para preservar

el uso actual de las Fincas o Folios Reales u otros bienes que formen parte dei PATRIMONIO
FIDEICOMITIDC;

6. Pagar los gastos de inversiones no presupuestados que previa solicitud de su parte,
sean aprobados por escrito por El FIDUCIARIO;

7. Pagar a los FIDEICOMISARIOS PRIMARIOS una tasa de interés fija sobre el capital
emitido v en circulacion de los Bonos de las Series garantizadas con el Patrimonio
Fideicomitido, de forma trimestral los dias quince {15) de los meses de enero, abril, julio v
octubre de cada afio.

8. Mantener, en todo momento, una cabertura de flujos mayor de 1.0 veces y cobertura
de garantias en todo momento de al menos a ciento treinta y cinco por ciento (135%) del total
de las Bonos de las Series garantizadas emitidas y en circulacion.

9, £l Emisor, deberd entregar en conjunto con el informe trimestral {IN-T) a los
FIDEICOMISARIOS PRIMARIQOS: (i) Copia del reporte de alquileres. (i) Copia de sus Estados
Financieros Interinos a mas tardar dos {2) meses contados a partir cada cierre trimestral,
incluyendo la Certificacidn del Fiduciario con relacion al valor de los activos que conforman el
PATRIMONIQ FIDEICOMITIDO y otras cesiones establecidas. y {iii) Copia de avallos actualizados
de las propiedades que forman parte del PATRIMONIO FIDEICOMITIDO por una compafiia
aceptable al FIDUCIARIO con una periodicidad de tres (3) afios contados a partir de la fecha del
Ultime avalto realizado a cada propiedad. Estos informes deberdn ser enviados a los
FIDEICOMISARIOS a su direccion registrada segin repose en los libros del Agente de Pago,
Registro y Transferencia, sea esta de correo electrénico, facsimil o direccién postal,

10. El Emisor deberd entregar con el informe anual {IN-A) (Copia de sus estados
financieros auditados a mas tardar 90 dias a partir de su cierre fiscal. Estos informes deberdn
ser enviados a los FIDEICOMISARIOS a su direccion registrada segur: repose en los libros del
Agente de Pago, Registro y Transferencia, sea esta de correo electronico, facsimil o direccion
postal.

11. Mantener una Cobertura de Flujos de los Bonos Corporativos de fa Serie | mayor a
1.0x. La condicién financiera se mediard en base a los reportes de alquileres semestrales al 30
de junio y 31 de diciembre de cada afio.
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12. Cumplir con todas las leyes, decretos, resoluciones y cualquier otra regulacidn
aplicable en Panama, incluyendo aguellas emitidas por la SMV asi como el cumplimiento por
parte de los Fideicomitentes Garantes. £l Emisor -de conformidad a ia Ley del Mercado de
Valores-es el responsable de la presentacidon de los informes financieros a la SMV u
organizaciones autorreguladas en las cuzales los Bonos estén listados, asi como de la entrega
de cualesquiera otra documentacion solicitada per dichas entidades.

13. Utilizar los fondos resultantes de la colocacion de los Bonos Corporativos de la Serie
[ exclusivamente para los propositos indicados en el presente Suplemento para su colocacion.
14, Efectuar aportes debidos a la Cuenta de Concentracion y a la Cuenta de Reserva.

15. Notificar a ta SMV, al FIDUCIARIC, a la BVP y a los Tenedores Registrados de cualguier

situacion que afecte su capacidad para servir la deuda, a la direccion registrada en los libros
del Agente de Pago, Registro o Transferencia.

16. No realizar cambios materiales en ias politicas y procedimientos contables,
17. No realizar y/o permitir préstamos, adelantos o retiros por parte de los accionistas.
18. No realizar o permitir cambios en la estructura accionaria o cambios en la naturaleza

de sus operaciones y/o de los Fideicomitentes Garantes, sin el consentimiento de al menos
cincuenta y ung parciento (51%) de los Tenedores Registrados de los Bonos Corporativos
Garantizados con el PATRIMONIO FIDEICOMITIDO, incluyéndose mediante una adenda al
FIDEICOMISO vy el presente Suplemento de Colocacion.

19. Velar porque las transacciones con partes relacionadas sean realizadas a valor
razonable y basadas en las condiciones del mercado.

20. En caso de insuficiencia de la cobertura de garantia, el Emisor tendra la obligacidn de
adecuar las mismas en un plazo no mayor de quince (15) dias habiles, contados a partir de fa
fecha en la cual el FIDUCIARIO le notifique via correo electrénico, segin descrito en el
Prospecto Informative Definitivo del Programa Rotative de Bonos Corporativos Garantizados

de! Emisor.

h. Deberes del Fiduciario

Glcbal Financial Funds Corp, a quien el Emisor y los Fideicomitentes Garantes le han transferidos bienes
inmuebles, muebles, corporales o incorporales, tangibles o intangibles, recibiéndolos en su nombre mas en
beneficio de los Tenedores Registrados de los Bonos Corporativos de la Serie [ del Emisor, ¢ de aquellas otras
Series del Programa Rotativo que sean garantizados con el PATRIMONIO FIDEICOMITIDO, tiene las siguientes
obligaciones -ademds de aquellas que le son aplicables por ministerio legal, tales como:

1. Recihir, en FIDEICOMISO, las sumas de dinero que constituyen el PATRIMONIO
FIDEICOMITIDO.
2. Pagar con los flujos cedidos en administracion y que se encuentran en la Cuenta de

Concentracidn todos los gastos, costos e impuestos que genere el PATRIMONIO
FIDEICOMITIDO, si el Emisor no hubiese realizado dichos pagos.

3, Proceder con la ejecucion de las garantias reales y personales gue se constituyen mas
adelante en esta misma escritura publica a favor del FIDUCIARIO, en casc de que ello sea
necesario para lograr el fin del presente fideicomiso. La ejecucidn de las garantias se efectuaran
de conformidad a lo establecido en el Codigo judicial, comprometiérdose el Emisor a no
presentar oposicién a la misma, salvo en el evento en gue haya cumglido con sus obligaciones
siendo, por ende, la ejecucion improcedente.




4, Cumnplir con las obligaciones gue le impone el FIDEICOMISO con el cuidado vy la
diligencia de un buen padre de familia.
5. Ante un eventual incumplimiento de lo pactado por parte del Emisor en lo que

respecta a la emision de los Bonos garantizades por el FIDEICOMISO, el FIDUCIARIO estd
obligado a efectuar todos los actos inherentes a su cargo en salvaguarda de los intereses de
Los Tenedores Registrados.

6. Rendir cuentas de su gestidn al Emisor al extinguirse el FIDEICOMISO.

7. Proceder con la entrega de todo o parte {segln se requiera) dei producto liguido del
PATRIMONIO FIDEICOMITIDO al Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos, a
solicitud escrita de éste, para pagar los intereses de los Bonos Corporativos de la Serie | en cada
Fecha de Pago y para pagar el capital en caso de vencimiento natural o anticipado de los Bonos
de la Series “F” garantizados por ¢l FIDEICOMISO o ante la redencidn anticipada de la totalidad
o parte de los Bonos Corporativos de la Serie | .

8. Cumplir con las obligaciones que le impone el FIDEICOMISO, salve culpa grave o dolo.
9. Entregar informes de su gestion fiduciaria al Emisor por lo menos una vez al afio, a
solicitud razonable del Emisor, al igual que estipula que el FIDUCIARIO tiene que rendir cuenta
de su: gestion a Emisor al momento de extinguirse el FIDEICOMISO o en caso de remocion o
renuncia def FIDUCIARIO.

10. Contratar, por cuenta del FIDEICOMISO, previa notificacidn por escrito al Emisor
acerca de los términos y condiciones de dicha contratacion, los servicios de asesoria legal y de
otros servicios profesionales para la ejecucion y prestacion de los servicios o funciones a ser
realizados a razén del presente FIDEICCOMISQO.

11. Suministrar toda la informacién que le solicite el Agente de Pago, Registro y
Transferencia de los Bonos por cuenta de los Tenedores Registrados de los Bonos Corporativos
de la Serie 1 emitidos por el Emisor.

12. Comunicar al Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos cuyo repago de
capital y pago de intereses es. Garantizado con el PATRIMONIO FIDEICOMITIDO para su
respectiva divuigacion a los Tenedores Registrados de los Bonos Corporativos de la Serie | por
medio del FIDEICOMISO garantizados, a través de los respectivos Puestos de Bolsa, cualguier
incumplimiento de el Emisor en relacidn al FIDEICOMISO.

13. Ante la ocurrencia de un incumplimiento de las obligaciones del Emisor como por
ejamplo incumplimiento en el traspaso de los bienes al PATRIMONIC FIDEICOMITIDO para el
perfeccionamiento del FIDEICOMISO o para el cumplimiento del porcentaje de garantia
previamente establecido, el FIDUCIARIO deberd suministrar esta informacion relevante a los
Tenedores Registradas de los Banos Corporativos de fa Serie |, a la Superintendencia de Bancos
de la Republica de Panamd, a la SMV y a la BVP dentro de un plazo no mayor de cinco {5) dias
contado a partir de la notificacion del incumplimiento al Emisor sin que éste haya remediado
el mismo de conformidad a lo establecido en ef FIDEICOMISO.

14, Suministrar informacion, documento ¢ explicacidn gue reguiera fa SMV y/o la BVP,
en los plazos que dichas autoridades requieran.
15. Remitir al Emisor, para su respectiva presentacion junto con en el informe trimestral

(IN-T) a la SMV, una certificacién en la cual consten los bienes y derechos gue conforman el
PATRIMONIO FIDEICOMITIDO. Esta comunicacion debe igualmente entregarse a la BVP.

16. Comunicar al Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos Corporativos de
la Serie |, con no menos quince {15) dias calendario de antelacion a su ocurrencia, el
vencimiento de las polizas de seguro que cubran riesgos con respecto a la (s) FINCA {S) y las
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mejoras construidas sobre esta {s) para que el Agente de Pago, Registro y Transferencia de los
Bonos ordene ia renovacién de dichas pélizas de seguro.

Afin de coadyuvar en el cumplimiento por parte de el FIDUCIARIC de sus deberes bajo el CONTRATO,
e} Emisor autorizd en forma expresa e irrevocable a el FIDUCIARIQ, al Agente de Pago, Registro y
Transferencia de los Bonos Corporativos de la Serie | para que se suministren entre si toda la
informacion que se requieran a su discrecion y gue de una u otra forma guarde relacion con el
PATRIMONIO FIDEICOMITIDO, el presente FIDEICOMISG, la PRIMERA HIPOTECA Y ANTICRESIS que por
este medio se establece sobre las fincas y demaés bienes muebles tangibles o intangibles, corporales o
incorporales, presentes o futuros.

i. Patrimonio Fideicomitido

El FIDEICOMISO posee un patrimonio separado de los bienes personales de EL FIDUCIARIO, del EL
FIDEICOMITENTE EMISOR vy de LOS FIDEICOMITENTES GARANTES para todos los efectos legales. Por
ende, los bienes que lo conforman no podran ser secuestrados ni embargades, salvo por obligaciones
incurridas o dafios causados con la ejecucién del FIDEICOMISQ, o por terceros cuando los bienes se
hubieren traspasado o retenido con fraude y en perjuicio de sus derechos.

El PATRIMONIO HIDEICOMITIDC estén debidamente conformado por los siguientes activos,

1. La suma de MIL DOLARES (US$1,000.00) come aporte inicial &l FIDEICOMISO, y sera
destinado como monto inicial para la apertura de las cuentas del FIDEICOMISO, a saber
Cuenta de Concentracion y Cuenta de Reserva, capitalizadas iniciaimente con la suma de
QUINIENTOS DOLARES {US5500.00) cada una.

2. Una vez se coloque el cien porciento (100%) de los Bonos Corporativos de la Serie |
del Emisor el indice de cobertura de la garantia en relacion con los bienes inmuebles en
garantia a favor de los tenedores registrados de los Bonos Corporativos de la Serie | sera igual
a unod punto setenta y cinco por ciento (1.75%) razén por fa cual el Emisor, o los
Fideicomitentes Garantes, han pactade enmendar el FIDEICOMISO de forma tal que se.
adicionen al PATRIMONIO FIDEICOMITIDO una Primera Hipoteca y Anticresis a favor del
FIDEICOMISO, sobre los bienes inmuebles previamente detallados en la Seccidn IV (e) del
presente Suplemento de Colocacion de los Bonos Corporativos de la Serie | del Programa
Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados del Emisor.

3. La cesién irrevocable e incondicionat de la totalidad de los flujos provenientes de uno o
varios CONTRATOS DE ARRENDAMIENTO que hayan sido cedidos a favor del FIDUCIARIO del
FIDEICOMISO, actuando en rol fiduciario y no personal, en beneficio de los Tenedores
Registrados de los Bonos Corporativos de la Serie | a través de un Contrato de Cesion de
CANONES DE ARRENDAMIENTO los cuales se depositaran en la Cuenta de Concentracidn que
el Emisor abrird y mantendra en GLOBAL BANK CORPORATION, y cuya Cobertura de Flujos
debera ser mayor de 1.0x veces el Servicio de Deuda de los Bonos Corporativos de la Serie |.

4. Las cuentas operativas de la transaccion incluyendo la Cuenta de Concentracion, y una
Cuenta de Reserva. En la “Cuenta de Concentracion” se depositaran los fondos provenientes
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de la cesion de los Cénones de Arrendamiento que reciba trimesiralmente y cualesquiera
otros fondos que el Emisor y/o FIDEICOMITENTES GARANTES aporten al FIDEICOMISO, bien
de un tercero previamente autorizado por el FIDUCIARIO. Esta Cuenta de Concentracién sera
utilizada por EL FIDUCIARIO para realizar los pagos que corresponden a comisiones de Agente
de Pago, Registro y Transferencia, y al FIDUCIARIO o cualquier otra comision o gasto
previamente acordado y relacionado con la emision, También se utilizard para transferir al
Agente de Pago, Registro y Transferencia las sumas necesarias para cubrir los pagos de
intereses y capital de los Bonos Corporativos de la Serie | y aquellas otras Series de Bonos
cuyo pago de capital y de intereses se garantice mediante dicho FIDEICOMISO. Por otro lado,
en la “Cuenta de Reserva”, el Emisor aportard inicialmente al momento de Ja emision de
Bonos Corporativos de la Serie | y de aquellas otras Series de Boros, el balance requerido
para cubrir las sumas gue al menos representen el pago de la siguiente cuota de capital mas
intereses. EL FIDUCIARIO revisard trimestralmente en las Fechas de Pago que el monto total
acumulado en la Cuenta de Reserva mantenga el balance requerido y aplicara las siguientes
disposiciones:
(i) Si el monto acumulado excede el balance requerido, se transferird fa suma
excedente a la Cuenta Operativa del FIDEICOMITENTE EMISOR;
(i} & el monto acumulado se encuentra por debajo del Balance Reguerido entonces
EL FIDUCIARIO procedera a solicitar al FIDEICOMITENTE EMISOR el envio de fos fondos
que faltan para cubrir dicho balance requerido en un tiempo no mayor a quince (15)
dias. Los fondos en la Cuenta de Reserva podran ser invertidos en cuentas de ahorro,
depdsito a plazo fijo y/o en titulos valores liquidos que sean aceptables al Emisory EL
FIDUCIARIO.

5. Los intereses y demds créditos que generen los activos que conformen el PATRIMONIO
FIDEICOMITIDO, de tiempo en tiempo;

1. Los Bienes Ejecutados, siendo éstos los activos producto de la ejecucién de la
PRIMERA HIPOTECA Y ANTICRESIS sobre los bienes inmuehles, muebles, muebles
semovientes, corporales o incorporales, tangibles o intangibles, o venta de los mismos en el
evento que hayan sido transferidas en propiedad fiduciaria, una vez sean deducidos todos
los honorarios, gastos y costos incurridos como producto de la ejecucién guedando
entendido que L FIDUCIARIO solo ejecutard la referida garantia de primera hipoteca y
anticresis sobre uno o varios de los Bienes (siendo ambos términos conceptualmente
empleados como sindnimos), o las ventas de las mismas, de ser aplicable, en el caso de que
el Emisor cause un EVENTO DE INCUMPLIMIENTO y que el mismo no sea saneado dentro del
respectivo Periodo de $Saneamiento segdn se detalla en el Prospecto Informativo Definitivo.

2. La Cesién irrevocable e incondicional de las pdlizas de seguro sobre las mejoras gue
existan o se incorporen a futuro sobre las fincas descritas con anterioridad. Las pdlizas
deberan ser emitidas por una compafifa de seguros aceptable al FIDUCIARIO con una
cobertura de al menos 80% del valor de reposicién de las mejoras sobre dichas fincas.

j- Eiecucion de las Garantias

CL FIDUCIARIO, de conformidad a lo establecido en el FIDEICOMISO, en el Prospecto Informativo
Definitivo, v el presente Suplemento en lo que a los Bonos Corporativos de la Serie | se refiere, podra




ejecutar uno o varios de Jos activos mantenidos bajo el PATRIMONIO FIDEICOMITIDO, habiendo recibido
de manera previa solicitud de vencimiento anticipado por parte de la Mayoria Simple de los Tenedores
Registrados de los Bonos que estén garantizadas por este Fideicomiso.

En este orden de ideas, EL FIDUCIARIO expedird una declaracién de vencimiento anticipado, cuando fa
Mavyoria de los Tenedores Registrados de los Bonos Corporativos de fa Serie |y de las otras series de
Bones que estén garantizadas por el FIDEICOMISO lo soliciten, la cual notificard al Emisor y a los
Tenedores Registrados, y en cuya fecha de expedicion - y sin que ninguna persona deba cumplir con
ningUn otro acto, notificacion o requisito- todos los tenedores registrados de los Bonos de la Serie | que
el FIDEICOMISO garantice el repago de capital y pago de intereses, se constituiradn en obligaciones de
plazo vencido.

Una vez que el FIDUCIARIO expida la Declaracidn de Vencimiento Anticipado, inmediatamente éste
procederd a pagar, con los fondos depositados en la Cuenta de Concentracidr, los intereses vencidos y
el capital adeudados de los Bonos Corporativos de la Serie 1 y de las demds series de Bonos que estén
garantizados por el FIDEICOMISO; si los fondos depositados en la Cuenta de Concentracién no fuesen
suficientes para pagar los intereses vencidos y el capital de los Bonos Corporativos de la Serie | y demas
series de Bonos que estén garantizados por el FIDEICOMISO, el FIDUCIARIO debera efectuar los pagos
a los Tenedores Registrados en forma prorrateada en proporcidn al valor nominal de los Bonos
Corporativos de la Serie | y demas series de Bonos que estén garantizados por el FIDEICOMISO, de que
sean propietarios, aplicando los pagos efectuados primero a los intereses moratorios, fuego a los
intereses corrientes v, por dltimo, al capital.

El FIDUCIARIO podrd interponer fa accion ejecutiva hipotecaria en contra del FIDEICOMITENTE EMISOR,
asi como en contra de uno, varios de o todos los FIDEICOMITENTES GARANTES, para recuperar por la
via judicial los intereses que se causen hasta la fecha de pago y el saldo de capital, asi como las
comisiones, costos, gastos de cobranzas judiciales o extrajudiciales y gastos de cualquier otra indole a
que hubiere lugar. Cualguier remanente que resulte del producto de la ejecucion judicial de las
garantias, lvego de canceladas las sumas antes indicadas y cualesquiera otros gastos que ef FIDUCIARIO
estime a su solo juicio deban ser cancelados, deberd ser entregado por el FIDUCIARIC al Emisor y/o a
uno de, varios de o todos los FIDEICOMITENTES GARANTES, segun corresponda. Si el producto de la
ejecucion judicial de ias garantias no fuese suficiente para pagar la totakidad de los intereses vencidosy
el capital de los Bonos que estén garantizados mediante el FIDEICOMISO, el FIDUCIARIO deberd efectuar
los pagos a los tenedores registrados en forma prorrateada en proporcion al valor nominal de sus
acreencias v demas series de Bonos que estén garantizados por el FIDEICOMISG, que se encuentren
emitidos y en circulacién de los cuales sean, respectivamente, propietarios.
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vV, Extincion del Contrato !rrevocable de Fideicomiso de Garantia, Administracion y Aceptacion de Primera Hipoteca y

Anticresis

La presente Seccidn no ha sufrido cambio alguno desde la Fecha de Impresién del Prospecto Informativo
Definitivo del Programa Rotativo de Bonos Corporativos Garantizados del Emisor, por o cual se recomienda la

lectura del mismo de forma paralela al siguiente suplemento.
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VI.DE LA COMPARNIA AVALUADORA: MALLOL & MALLOL AVALUGS, S.A.

Los bienes inmuebles propiedad det EMISOR y/o FIDEICOMITENTE GARANTES han sido avaluadss en su totalidad
por la sociedad Maliol & Mallol Avalles, 5.A., sociedad andnima inscrita en el Registro Pdblico de Iz Republica de
Panama, Seccién de Micropeliculas (Mercantil) a Folio No. 400736 (S} desde 30 de mayo de 2001 (en adelante el
"Avaluador")., con fechas 7 de enero de 2014, 30 de enero de 2014, 24 de julio de 2015, 11 de agosto de 2015,
12 de agosto de 2015, 10 de septiembre de 2015,

A la fecha, las siguientes personas son dignatarios y miembros de la lunta Directiva del Avaluador:

£l Avaluador tiene su domicitio profesional en el Carregimiento de Belia Vista, Calle 50, Edificio Frontenac,
Cuarto Piso, Oficina "5A", teléfono 265-0044, apartado postal 0831-01971 y correo electronico
mrmavaluos @satelite.com.pa.

VI DE LA CALIFICACION DE RIESGO

El Emisor ha contratado los servicios de la sociedad anénima panamefia MOODY'S LOCAL PA CALIFICADORA DE
RIESGO $.A. (antes, EQUILIBRIUM CALIFICADORA DE RIESGO, S.A.) entidad registrada en dicha calidad ante la
SMV desde el afic 2003, a fin de que emita una calificacién sobre ia emisién de los Benos Corporativos de la
Serie { mismos que forman parte del PROGRAMA ROTATIVO DE BONOS CORPORATIVO del Emisor que fuera
autorizado por la SMV en el afio 2013,

La sociedad MOODY'S LOCAL PA CALIFICADORA DE RIESGO S.A. es una sociedad andnima constituida mediante
Escritura Plblica No. 10525 de lz Notaria Primera del Circuito Notarial de Panama el diz 12 de diciembre de
2013, e inscrita en el Registro Publico de Panamd, Seccion Mercantil, actualizada a Folio 445140 (S} desde el
16 de diciembre de 2013.

El equipo encargado de emitir la calificacion sobre la oferta y emisién de los Bonos Corporativos de la Serie “1”
esta conformado por:

Ana torena Carrizo
VP - Senior Analyst / Administrador

ana.carrizo@moodys.com

Roberto Vallejo
Anolista Asociado
roherto.vallejo@moodys.com
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MCODY'S LOCAL PA CALIFICADORA DE RIESGO S.A. no ha emitido criterio alguno sobre el Emisor ni sobre los
Fideicomitentes Garantes. Su trabaio se ha limitado ha calificar la estructura de los Bonos Corporativos de la
Serie [ del Emisor, misma que ha sido caiificada triple "84”, es decir “BBB+". MOODY'S LOCAL PA CALIFICADORA
DE RIESGO S.A. pondra a disposicién de la SMV y de la BVP el informe de calificacion, a través del Emisor o de
forma directa.

VII. DE LA COMPARNIA DE SEGUROS

A continuacion, brindamos detalle de las empresas Compafias de Seguros que han expedido podlizas de
Incendio- Edificio garantizado las Fincas que formaran parte del Patrimonio Fideicomitido a nombre del
FIDUCIARIO, pero a favor de los Tenedores Registrados de los Bonos Corporatives de [a Serie | del Emisor,
Veamos:

a. ASSA COMPARNIA DE SEGUROS, S.A.

ASSA Compafiia de Seguros, S.A. es la subsidiaria del Grupo ASSA, dedicada al negocio de seguros Generales,
Fianzas, Vida y Salud en la RepUblica de Panama. ASSA Compafifa de Seguros, S.A. (por su nombre o también
referida como “ASSA”) es fa subsidiaria del Grupo ASSA, dedicada al negocio de seguros Generales, Fianzas,
vida y Salud en la Reptblica de Panama. Sociedad andnima inscrita y actualizada en el Registro Pdblico de
Panama en la Seccion de Mercantil al Folio 53655 (s) desde el 25 de abril de 1980.

Enelafio 2017, ASSA Compafifa de Seguros, S.A. compra la cartera de GENERALI convirtiéndose en la compafila
de seguros mas grande de ia Republica de Panama.

i. Junta Directiva y Dignatarios
En la actualidad, la Junta Directiva, Dignatarios y Comité Ejecutivo de ASSA Compafila de Seguros, 5.A esta
conformado de la siguiente manera:
Junta Directiva
Dignatarios {Flegidos el 09/mayo/2017}

Stanley Alberto Motta Cunninghan
Presidente

Aifredo Antonio De La Guardia Boyd
Secretario

Directores Principales {Elegidos el 09/mayo/2017)

Staniey Alberto Motta Cunninghan
Alfredo Antonio De La Guardia Boyd
Luis Carlos Motta Vallarino
Leopoldo Juan Arosemena Herrera

Guillermo Ramdn Romagosa Acrich

Directores Independientes {Elegidos el 09/mayo/2017)

Rodrigo Cardoze Heilbron
Osvaldo Félix Mouynés Guaragna

Leopoldo Juan Arosemena Herrera
Vicepresidente

Salomoén Victor Hanono Wiznitzer
Tesorero

Salomdn Victor Hanono Wiznitzer
Carlos Alberto Motta Fidanque

Vicente Alberto Pascual Landa

Eduardo josé Fabrega Alemdn
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b, CHUBB SEGURDS PANAMA, S.A.

CHUBB SEGUROS PANAMA, 5.A. {por su nombre o “CHUBB"} -antes ACE SEGUROS, $.A.- inicid formaimente
cperaciones en Panam4 el 30 de marzo de 2016, iuego que la Superintendencia de Seguros y Reaseguros
aprobard el cambio de nombre. Inscrita en el Registro Publico de Panama al Folio 638350 (S) desde el 18 de
marzo de 2008, |z lunta Directiva v Dignatarios de CHUBB es la siguiente:

Marcos Andrés Gunn Director / Presidente
Oscar Perez Nation Director/ Secretario
Silvia Cervantes Director/ Tesorerc
Ricaurte Vasquez Director

Judith Hernéndez Tate Director

La Representacidn Legal de CHUBS la ejerce el Presidente, en su ausencia el Vicepresidente; en ausencia de
ambas el Tesorero v, finalmente de no encontrarse el Presidente, Vicepresidente ni Tesorero, la ejercera el
Secretario.

Los sefiores Oscar Pérez Nation y Carlos Alfredo Berguido son los apoderados de la sociedad.

EL RESTO DE LA INFORMACION EN CUANTO AL PROGRAMA ROTATIVO DE BONOS CORPORATIVOS DEL EMISOR
HASTA POR LA SUMA DE USS$500,000,000.00 MANTIENE VIGENCIA EN TANTO QUE EL PRESENTE SUPLEMENTO
SOLO SE REFIERE A LOS TERMINOS Y CONDICIONES PARTICULARES QUE APLICAN A LA OFERTA PUBLICA DE LOS
BONQS CORPORATIVOS DE LA SERIE “I” DEL EMISOR.

Dado en fa Ciudad de Panama, Replblica de Panamd, a los siete {7} dias del mes de noviembre del afio dos mil
diecinueve (2019).

JOSE ESKENAZI
Director | Presidente



