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ALIADO LEASING, S.A.

BONOS CORPORATIVOS
US$20,000,000.00

Aliado Leasing, S.A. (el “Emisor”) es una sociedad anénima debidamente organizada y existente de
conformidad con las leyes de la Republica de Panama constituida mediante Escritura Publica Numero
8218 de 23 de diciembre de 2003, de la Notaria Undécima del Circuito de Panama4, inscrita a Ficha
445716, Documento Redi No. 566674 de la Seccion de Micropelicula del Registro Publico el 6 de enero de
2004.

Oferta publica de Bonos Corporativos (en adelante los “Bonos”) con un valor nominal de hasta Veinte
Millones de Délares (US$20,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América,
emitidos en forma global, rotativa, nominativa, registrada y sin cupones, en denominaciones de mil Délares
(US$1,000.00) o sus multiplos segun la demanda del mercado. Los Bonos serdn emitidos con
vencimientos de tres (3), cinco (5) y siete (7) afios contados a partir de la fecha de emision de los Bonos
correspondientes. Los Bonos serdn emitidos en series, cuyos montos seran determinados segun las
necesidades del Emisor y la demanda del mercado. La tasa de interés para cada una de las series podra
ser fija o variable a opcion del Emisor. En el caso de ser tasa fija, los Bonos devengaran una tasa de
interés que sera determinada por el Emisor segun la demanda del mercado, al menos cinco (5) dias
habiles antes de la emision de cada serie. En el caso de ser tasa variable, los Bonos devengaran una tasa
de interés equivalente a Libor tres (3) meses (en adelante “Libors”) mas un diferencial que sera
determinado por el Emisor segun la demanda del mercado, al menos cinco (5) dias habiles antes de la
emision de cada serie. La tasa variable sera revisada y determinada trimestralmente, tal como se describe
en el Capitulo Ill, Seccion A de este prospecto informativo. Para cada una de las series de la emisién se
realizard un solo pago a capital, en la fecha de vencimiento de cada serie 0 hasta su redencién anticipada.
Los intereses devengados por los Bonos serdn pagaderos por trimestre vencido, hasta la Fecha de
Vencimiento o la redencién anticipada del respectivo Bono. El Emisor notificara a la Comision Nacional de
Valores, los términos y condiciones de las series a emitir. Los Bonos podran ser redimidos
anticipadamente a opcion del Emisor, cumplidos los dos (2) afios de la fecha de emisién, tal como se
describe en el Capitulo Ill, Seccién A, Numeral 6 de este prospecto informativo. El Emisor podra efectuar
emisiones rotativas de los Bonos, en tantas Series como la demanda de mercado reclame, siempre y
cuando se respete el monto autorizado total del programa rotativo de Bonos de US$20,000,000.00
(“Programa Rotativo de Bonos”) y que la nueva venta de Bonos se realice por los plazos estipulados en el
presente Prospecto Informativo. El Programa Rotativo de Bonos ofrece al Emisor la oportunidad de emitir
nuevos Bonos y sera siempre una alternativa para los inversionistas, pero no constituira una obligacion de
retener el Bono mas alla de su vencimiento original. La fecha de emisién inicial del Programa Rotativo de
Bonos sera el 9 de octubre de 2006. Los Bonos estaran respaldados por el crédito general de Aliado
Leasing, S.A..

Precio Inicial de la Emisién: 100%*

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

Precio al publico* Gastos de la Emision** Cantidad Neta al Emisor
Por_unidad US$1,000.00 US$4.59 US$995.41
Total US$20,000,000.00 US$91,775.00 US$19,908,225.00

* Oferta inicial méas intereses acumulados, precio inicial sujeto a cambios. ** Ver detalles en la pagina 15.

Fecha de la Oferta: 9 de octubre de 2006 Fecha de Impresion: 9 de octubre de 2006

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



EMISOR
ALIADO LEASING, S.A.
Edifico Banco Aliado, ler Piso
Calle 50 y 56 Obarrio
Apartado Postal 0831-02109
Panamd, Republica de Panama
Tel. 302-1600, Fax 214-7124
diazg@bancoaliado.com
www.bancoaliado.com

AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA
BANCO ALIADO, S.A.
Edifico Banco Aliado, Casa Matriz
Calle 50 y 56 Obarrio
Apartado Postal 0831-02109
Panama, Republica de Panama
Tel. 302-1555, Fax 302-1556
diazg@bancoaliado.com
www.bancoaliado.com

CASA DE VALORES Y PUESTO DE BOLSA
TOWER SECURITIES, INC.
Condominio Tower Plaza
Calle 50 y Beatriz M. de Cabal
Apartado Postal 0819-06769
Panamd, Republica de Panama
Tel. 269-8822, Fax 269-2311
jdelgado@towerbank.com
www.towerbank.com

ASESOR FINANCIERO
ASESORIA EN FINANZAS E INVERSIONES, S.A.
Avenida Federico Boyd y Calle 49 Bella Vista
Condominio Alfaro, Planta Baja
Apartado Postal 0831-01039
Panamd, Republica de Panama
Tel. 223-1727/264-0107, Fax 213-0961

rsosav@cwpanama.net


mailto:jdelgado@towerbank.com

ASESORES LEGALES
por el Emisor:

ALFARO, FERRER & RAMIREZ
Avenida Samuel Lewis y Calle 54 Obarrio
Edificio Afra Piso 10y 11
Apartado Postal 0816-06904,
Panama, Republica de Panama
Tel. 263-9355, Fax 263-7214
afrapma@afra.com
www.afra.com

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

Avenida Federico Boyd y Calle 49 Bella Vista,
Edificio Bolsa de Valores, Planta Baja
Apartado Postal 0823-04673,

Panama, Republica de Panama
Tel. 214-6105, Fax 214-8175
idiaz@latinclear.com.pa
www.latinclear.com.pa

LISTADO DE VALORES
BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A.
Avenida Federico Boyd y Calle 49 Bella Vista,
Edificio Bolsa de Valores, ler Piso
Apartado Postal 0823-00963,
Panama, Republica de Panama

Tel. 269-1966, Fax 269-2457

mbrea@panabolsa.com
www.panabolsa.com

REGISTRO
COMISION NACIONAL DE VALORES
Avenida Balboa, Edificio Bay Mall Piso 2, Oficina 206
Apartado Postal 0832-2281, WTC
Panama, Republica de Panama
Tel. 501-1700, Fax 501-1709
www.conaval.gob.pa


mailto:mbrea@panabolsa.com
http://www.panabolsa.com/
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I RESUMEN Y CONDICIONES DE LA EMISION

Emisor

Clase de Titulos

Programa Rotativo
de Bonos

Fecha de Emisiéon
Inicial del Programa
Rotativo de Bonos

Denominaciones

Plazo y Tasa de Interés:

Aliado Leasing, S.A.

Bonos Corporativos

US$20,000,000.00 (Veinte Millones de Doélares, moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América). El Emisor podra efectuar emisiones rotativas de
los Bonos, en tantas Series como la demanda de mercado reclame, siempre y
cuando se respete el monto autorizado total del Programa Rotativo de Bonos
de US$20,000,000.00, y que la nueva venta de Bonos se realice por los plazos
estipulados en el presente Prospecto Informativo. EI Programa Rotativo de
Bonos ofrece al Emisor la oportunidad de emitir nuevos Bonos, y sera siempre
una alternativa para los inversionistas, pero no constituira una obligacion de
retener el Bono més alla de su vencimiento original.

El valor nominal de la presente emision representa 1.82 veces el total de activos
del Emisor segun los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2005 y
1.44 veces segun los estados financieros interinos al 30 de junio de 2006. El
valor nominal de la presente emision representa 117.0 veces el patrimonio del
Emisor segun los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2005 y
85.9 veces segun los estados financieros interinos al 30 de junio de 2006.

9 de octubre de 2006

Los Bonos seran emitidos en forma global, rotativa, nominativa, registrada y sin
cupones, en denominaciones de mil ddlares moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América (US$1,000.00) o sus multiplos.

Los Bonos seran emitidos con vencimientos de tres (3), cinco (5) y siete (7)
afios contados a partir de la fecha de emision de los Bonos correspondientes.
La tasa de interés para cada una de las series podra ser fija o variable a opcion
del Emisor. En el caso de ser tasa fija, los Bonos devengaran una tasa de
interés que sera determinada por el Emisor segun la demanda del mercado, al
menos cinco (5) dias habiles antes de la emisién de cada serie. En el caso de
ser tasa variable, los Bonos devengaran una tasa de interés equivalente a
Libors mas un diferencial que serda determinado por el Emisor segun la
demanda del mercado, al menos cinco (5) dias habiles antes de la emision e
cada serie. La tasa variable sera revisada y determinada trimestralmente, tal
como se describe en el Capitulo lll, Seccién A de este prospecto informativo. El
Emisor notificara a la Comisién Nacional de Valores, los términos y condiciones
de las series a emitir.



Pago de Intereses

Pago de Capital

Redencion Anticipada:

Respaldo de la Emision:

Uso de Fondos

Casa de Valores
y Puesto de Bolsa

Suscriptor y Agente
de Pago, Registro y
Transferencia

Asesor Financiero

Asesores Legales

Central de Custodia

Para cada una de las series, los intereses seran pagaderos por trimestre vencido,
hasta su respectiva Fecha de Vencimiento o hasta su Redencién Anticipada. La
base para el calculo de intereses sera dias calendarios/360.

Para cada una de las Series, el valor nominal de cada Bono se pagara mediante
un solo pago a capital, en su respectiva Fecha de Vencimiento o su Redencién
Anticipada.

Los Bonos podran ser redimidos anticipadamente, en forma parcial o total,
cumplidos los dos afos desde la fecha de emisién, tal como se describe en el
Capitulo Ill, Seccion A, Numeral 6 de este prospecto informativo.

Crédito general del Emisor.

El producto neto de la venta de los Bonos sera utilizado para cancelar
financiamientos y bonos por pagar, cancelar sobregiro bancario y para
financiar el crecimiento de la cartera de arrendamientos financieros segun el
siguiente aproximado:

Cancelacion de Financiamientos por Pagar : US$ 7,809,936

Cancelacion de Bonos por Pagar . US$ 4,146,031
Cancelacion de Sobregiro Bancario : US$ 47,859
Crecimiento de cartera : US$ 7,996,174
Total : US$20,000,000

Tower Securities, Inc.

Banco Aliado, S.A.

Asesoria en Finanzas e Inversiones, S.A.

Alfaro, Ferrer & Ramirez

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



Listado

Registro

Tratamiento Fiscal

Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Resolucién CNV No. 240 — 06 de 6 de octubre de 2006

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital: De
conformidad con lo dispuesto en el Articulo 269 del Titulo XVII del Decreto Ley
No. 1 de 8 de julio de 1999, por el cual se crea la Comision Nacional de Valores y
se regula el mercado de valores de la Republica de Panama, para los efectos del
impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto
complementario, no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las
pérdidas que dimanen de la enajenacién de valores registrados en la Comision
Nacional de Valores, siempre que dicha enajenacién se de a través de una bolsa
de valores u otro mercado organizado.

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

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses: De conformidad con lo
dispuesto en el Articulo 270 del Titulo XVII del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de
1999, por el cual se crea la Comision Nacional de Valores y se regula el mercado
de valores de la Republica de Panama, estardn exentos del impuesto sobre la
renta los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores
registrados en la Comisién Nacional de Valores y que, ademas, sean colocados
a través de una bolsa de valores o de otro mercado organizado.

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



Modificaciones y
Cambios

El Emisor podra introducir las siguientes modificaciones a los términos y
condiciones del presente prospecto informativo con la aprobacién de por lo
menos tres cuartas partes de los Tenedores Registrados presentes en la(s)
reunién(es) convocadas en la forma que mas abajo se establece: a) disminucién
de la tasa de interés 6 del diferencial de intereses por encima de la tasa Libor,
para cada serie; b) extensién del plazo de vencimiento de cada serie; c) las
condiciones de redencion anticipada previstas en el presente prospecto; d)
aumentar o disminuir el porcentaje de Tenedores Registrados presentes en la
reunion que se requiere para modificar los términos y condiciones de esta
emision; e) cualquier otra condicion que, en opinién del Emisor sea necesaria
modificar, para salvaguardar la inversion inicial de los Tenedores Registrados de
los Bonos. La convocatoria a los Tenedores Registrados se hara mediante aviso
publicado por dos (2) dias consecutivos en dos diarios de circulacién nacional.
La reunién se celebrara dentro de los diez (10) dias calendarios siguientes a la
Ultima publicacion. Se requerird el voto favorable del tres cuartas partes de los
Tenedores Registrados de los Bonos para aprobar las modificaciones. Si en
dicha reunién no se encuentran presentes o representados al menos tres cuartas
partes de los Tenedores Registrados de los Bonos, se hard una segunda
convocatoria en los términos del presente parrafo. Si en la segunda reunién se
encuentran presentes o0 representados menos de tres cuartas partes de los
Tenedores Registrados de los Bonos, pero estan presentes o representados los
Tenedores que representen tres cuartas partes o mas del valor nominal de los
Bonos en circulacién, se entendera que hay quérum para decidir sobre las
modificaciones propuestas y las modificaciones deberan entonces ser
aprobadas por unanimidad de los presentes en la reunién. Si en dicha reunion
no se encuentran presentes o representados al menos tres cuartas partes del
valor nominal de los Bonos en circulacion, se hard una tercera convocatoria en
los términos del presente parrafo. Si en la tercera reunidbn se encuentran
presentes o representados menos de tres cuartas partes de los Tenedores
Registrados de los Bonos, pero estan presentes o representados Tenedores que
representen el 51% o mas del valor nominal de los Bonos en circulacion, se
entendera que hay quérum para decidir sobre las modificaciones propuestas y
las modificaciones deberan entonces ser aprobadas por unanimidad de los
presentes en la reunion. Las modificaciones deben ser aprobadas o rechazadas
tal y como fueron propuestas. Es decir, que no se pueden alterar las
modificaciones propuestas.



I FACTORES DE RIESGO

Entre los principales factores de riesgo que pueden afectar adversamente las fuentes de repago de la presente
Emision se pueden mencionar:

A. DE LA OFERTA

Salvo las expresadas en el presente prospecto informativo y las impuestas por la Direccién General de Empresas
Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias de la Republica de Panama en atencién a las disposiciones
legales vigentes, el Emisor no tiene ninguna limitacién para dar en garantia, hipotecar o vender sus activos,
recomprar acciones o disminuir su capital.

Los Bonos de la presente emision estan respaldados por el crédito general del Emisor y constituyen
obligaciones generales del mismo, no garantizadas por activos o derechos especificos y sin privilegios
especiales o acreencias que tengan prelacion sobre la Emisién. No existird un fondo de amortizacion; por
consiguiente, los fondos para el repago de los Bonos provendran de los recursos generales del Emisor.

El pago de capital e intereses de los Bonos no tiene preferencia sobre las demas acreencias que se tengan
contra el Emisor.

La presente emisidn de Bonos conlleva ciertas causales de vencimiento anticipado, que en el caso de que se
suscite alguna de ellas, de forma individual o en conjunto, puede dar lugar a que se declare de plazo vencido
la presente emision, tal como se describe en el Capitulo Ill, Seccion A, Numeral 9 de este prospecto
informativo.

No existe en la Repulblica de Panama un mercado secundario de valores liquido; por tanto los Tenedores
Registrados de los Bonos pudiesen verse afectados en el caso de que necesiten vender los Bonos antes de su
vencimiento final.

Esta emision no cuenta con una calificacion de riesgo que proporcione al inversionista una opinion actualizada
relativa al riesgo y a la capacidad de pago estimada de la emision.

El Emisor se reserva el derecho de redimir anticipadamente, en forma parcial o total, los Bonos a su valor nominal
(100%), cumplidos los dos afios de la fecha de emision. Esto implica que frente a condiciones de baja en las
tasas de interés del mercado, el Emisor podria refinanciarse redimiendo sus Bonos sin que los Tenedores
Registrados reciban compensacion alguna por la oportunidad que pierden de seguir recibiendo una tasa superior.
Ademas, en caso de que los Bonos, por razén de las condiciones prevalecientes en el mercado, se llegaren a
transar por encima de su valor nominal, los Tenedores Registrados podrian sufrir un menoscabo del valor de su
inversion si en ese momento el Emisor decidiera ejercer la opcion de redencion.

El Emisor podra introducir las siguientes modificaciones a los términos y condiciones del presente prospecto
informativo con la aprobacion de por lo menos tres cuartas partes de los Tenedores Registrados presentes en
la(s) reunidn(es) convocadas en la forma que mas abajo se establece: a) disminucion de la tasa de interés 6
del diferencial de intereses por encima de la tasa Libor, para cada serie; b) extension del plazo de vencimiento
de cada serie; c) las condiciones de redencién anticipada previstas en el presente prospecto; d) aumentar o
disminuir el porcentaje de Tenedores Registrados presentes en la reunion que se requiere para modificar los
términos y condiciones de esta emision; e) cualquier otra condicion, que en opinién del Emisor sea necesaria
modificar, para salvaguardar la inversion inicial de los Tenedores Registrados de los Bonos. La convocatoria a
los Tenedores Registrados se hara mediante aviso publicado por dos (2) dias consecutivos en dos diarios de
circulacién nacional. La reunién se celebrard dentro de los diez (10) dias calendarios siguientes a la Ultima
publicacién. Se requerira el voto favorable del tres cuartas partes de los Tenedores Registrados de los Bonos
para aprobar las modificaciones. Si en dicha reunién no se encuentran presentes o representados al menos
tres cuartas partes de los Tenedores Registrados de los Bonos, se har4 una segunda convocatoria en los
términos del presente parrafo. Si en la segunda reunion se encuentran presentes o representados menos de
tres cuartas partes de los Tenedores Registrados de los Bonos, pero estan presentes o representados los
Tenedores que representen tres cuartas partes o mas del valor nominal de los Bonos en circulacion, se
entendera que hay quérum para decidir sobre las modificaciones propuestas y las modificaciones deberan



entonces ser aprobadas por unanimidad de los presentes en la reunién. Si en dicha reunién no se encuentran
presentes o representados al menos tres cuartas partes del valor nominal de los Bonos en circulacion, se hara
una tercera convocatoria en los términos del presente péarrafo. Si en la tercera reuniébn se encuentran
presentes o representados menos de tres cuartas partes de los Tenedores Registrados de los Bonos, pero
estan presentes o representados Tenedores que representen el 51% o mas del valor nominal de los Bonos en
circulacién, se entenderd que hay quérum para decidir sobre las modificaciones propuestas y las
modificaciones deberdn entonces ser aprobadas por unanimidad de los presentes en la reunién. Las
modificaciones deben ser aprobadas o rechazadas tal y como fueron propuestas. Es decir, que no se pueden
alterar las modificaciones propuestas.

El Emisor no puede garantizar que se mantendra el tratamiento fiscal actual en cuanto a los intereses
devengados por los Bonos y las ganancias de capital provenientes de la enajenacién de los Bonos ya que la
eliminacién o modificacion de dichos beneficios compete a las autoridades nacionales.

B. DEL EMISOR

El indice de endeudamiento (pasivos totales a patrimonio de accionistas) del Emisor al 30 de junio de 2006 es
de 58.5 veces. De colocarse la totalidad de la presente emision, el indice de endeudamiento del Emisor sera
de 92.8 veces (ver Capitulo Ill, Seccién F — Impacto de la Emision).

La fuente principal de ingresos del Emisor consiste en los intereses que provienen de los arrendamientos
financieros. Por lo anterior, los resultados futuros del Emisor dependeran de la administracion eficiente de su
cartera de arrendamientos financieros y de los recursos que financian sus operaciones.

El Emisor dependera de instituciones financieras y del mercado de capitales nacional (emisién de titulos valores)
para financiar su crecimiento y manejar su flujo de caja. Condiciones adversas, ya sea por inestabilidad politica en
Panama, por condiciones propias del mercado financiero panamefio o por desmejoras en la situacion financiera del
Emisor, podrian dificultar la obtencién de nuevos financiamientos y desmejorar la capacidad de pago de las
obligaciones del Emisor.

El Emisor asume un riesgo de competencia dentro del sistema financiero nacional. Este riesgo de competencia
podria impactar las utilidades del Emisor, en el caso de que se reduzcan los margenes del mercado y de que
exista una competencia mas agresiva dentro del sector, ya que sus productos y servicios también son ofrecidos
por bancos, financieras, y otras compafiias de arrendamiento financiero.

C. DEL ENTORNO

Todas las operaciones del Emisor se efectdan en la Republica de Panam4, al igual que la mayoria de los
clientes de El Emisor operan en la Republica de Panama. Esto implica que la condicion financiera del Emisor
depende, principalmente, de las condiciones prevalecientes en la Republica de Panama. Debido al tamafio
reducido y a la menor diversificacion de la economia panamefia con respecto a las economias de otros paises,
la ocurrencia de acontecimientos adversos en Panama podrian tener un impacto mas pronunciado que si se
dieran en el contexto de una economia mas diversificada y extensa.

D. DE LA INDUSTRIA

Las actividades realizadas por el Emisor estan sujetas a factores de riesgo propios del sector financiero, tales
como el entorno econdmico local e internacional. Actualmente, las principales economias del mundo se
encuentran en una recuperacion econémica, marcada con una alza en la demanda de créditos y aumento en la
tasa de interés, lo cual afecta la estrategia del sector financiero en general tanto a nivel internacional como
nacional. Existen riesgos relacionados a cambios en la politica comercial nacional o a cambios regulatorios
gue pudiesen tener un impacto negativo en la actividad financiera.



Il. DESCRIPCION DE LA OFERTA
A. DETALLES DE LA OFERTA

La Junta Directiva del Emisor, como consta en el Acta de la Reunién celebrada el dia 10 de agosto de 2006,
adoptd las resoluciones necesarias para autorizar la emisién y oferta publica de los Bonos Corporativos
descritos en este prospecto informativo, sujeto al registro de los mismos en la Comisién Nacional de Valores y
en la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

El Emisor emitird los Bonos en forma rotativa, nominativa, registrada y sin cupones, por un valor nominal de
hasta Veinte Millones de Ddlares (US$20,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América. El Emisor podra efectuar emisiones rotativas de los Bonos, en tantas Series como la demanda de
mercado reclame, siempre y cuando se respete el monto autorizado total del Programa Rotativo de Bonos de
US$20,000,000.00 y que la nueva venta de Bonos se realice por los plazos estipulados en el presente
Prospecto Informativo. El Programa Rotativo de Bonos ofrece al Emisor la oportunidad de emitir nuevos Bonos
y serd siempre una alternativa para los inversionistas, pero no constituira una obligacién de retener el Bono
mas alla de su vencimiento original.

Los Bonos seran emitidos con vencimientos de tres (3), cinco (5) y siete (7) afios contados a partir de la fecha
de emision de los Bonos correspondientes. La tasa de interés para cada una de las series podra ser fija o
variable a opcién del Emisor. En el caso de ser tasa fija, los Bonos devengaran una tasa de interés que sera
determinada por el Emisor segun la demanda del mercado, al menos cinco (5) dias habiles antes de la emision
de cada serie. En el caso de ser tasa variable, los Bonos devengaran una tasa de interés equivalente a Libor,
mas un diferencial aplicable que sera determinado por el Emisor segin la demanda del mercado, al menos
cinco (5) dias habiles antes de la emision de cada serie. En caso de tasa variable, la misma sera revisada y
determinada por el Emisor trimestralmente, en base a la tasa Libor (London Interbank Offered Rate) a tres
meses (“Libor"), cinco (5) dias habiles antes del comienzo del respectivo trimestre o Periodo de Interés. Esta
informacion sera obtenida del sistema de informacion financiera Bloomberg bajo “Libor Rates - 3 MO”. Para
conocer la tasa de interés variable aplicable a cada trimestre o Periodo de Interés, los Tenedores Registrados
de los Bonos podran llamar al Departamento de Tesoreria del Agente de Pago, Registro y Transferencia de la
presente emision. EI Emisor notificar4 a la Comisién Nacional de Valores, los términos y condiciones de las
series a emitir.

Para cada una de las series de la emisién se realizard un solo pago a capital, en la fecha de vencimiento de
cada serie 0 hasta su redencion anticipada.

La Fecha de Emision inicial del Programa Rotativo de Bonos sera el 9 de octubre de 2006.

Cada Bono devengara intereses por pagar respecto de su capital (i) desde su fecha de expedicion si ésta
ocurriese en un Dia de Pago de Interés o en la Fecha de Emisién o (ii) en caso de que la Fecha de Expedicion
no concuerde con la de un Dia de Pago de Interés o con la Fecha de la Emisién, desde el Dia de Pago de
Interés inmediatamente precedente a la Fecha de Expedicion (o desde la Fecha de Emision si se trata del
Primer Periodo de Interés) hasta que su capital sea pagado en su totalidad.

Los intereses devengados por los Bonos seran pagaderos por trimestre vencido (entendiéndose que cada una de
estas fechas es un Dia de Pago de Interés), hasta la Fecha de Vencimiento o hasta la redencién anticipada del
respectivo Bono. El periodo que comienza en la Fecha de Emisién y termina en el Dia de Pago de Interés
inmediatamente siguiente y cada periodo sucesivo que comienza a partir de un Dia de Pago de Interés y termina
en el Dia de Pago de Interés inmediatamente siguiente y asi sucesivamente hasta la Fecha de Vencimiento se
identificara como Periodo de Interés.

1. Emisién, Autenticacién y Registro
Los Bonos deberan ser firmados en nombre y representacion del Emisor por (i) el Presidente o Vicepresidente

y el Tesorero o Secretario o (ii) las personas que la Junta Directiva designe de tiempo en tiempo, para que los
Bonos sean una obligacién vélida y exigible del Emisor. Las firmas en los Bonos podran ser impresas, pero al



menos una debera ser original. Cada Bono sera fechado (la “Fecha de Expedicién”) y registrado por el Agente
de Pago, Registro y Transferencia. El Agente de Pago, Registro y Transferencia mantendra en sus oficinas
principales un registro (el “Registro”) en el cual anotara la Fecha de Expedicién de cada Bono, el nombre y la
direccion de la(s) persona(s) a favor de quien(es) dicho Bono sea inicialmente expedido, asi como el de cada
uno de los subsiguientes cesionarios del mismo. A su vez, se mantendra la siguiente informacion:

Bonos emitidos y en circulacion : a. por denominacion y nimero
mediante redencion

a.
b. por reemplazo debido a mutilacion, destruccion, pérdida o hurto.
c. por canje por Bonos de diferente denominacién

Bonos cancelados:

Bonos no Emitidos y en custodia: a. por nimero

El término Tenedor Registrado significa aquella(s) persona(s) a cuyo(s) nombre(s) un Bono esté en un
momento determinado inscrito en el Registro. No existen restricciones a los porcentajes de tenencia de la
Emision.

2. Precio Inicial de la Oferta

Los Bonos seran ofrecidos inicialmente en el mercado primario a la par, es decir al cien por ciento(100%) de su
valor nominal. Sin embargo, la Junta Directiva del Emisor podra, de tiempo en tiempo, cuando lo considere
conveniente, autorizar que los Bonos sean ofrecidos en el mercado primario por un valor superior o inferior a su
valor nominal segun las condiciones del mercado financiero en dicho momento.

En caso de que la Fecha de Expedicion de un Bono sea distinta a la de un Dia de Pago de Interés o a la Fecha
de Emision correspondiente, el precio de venta del Bono sera incrementado en una cantidad igual al importe de
los intereses correspondientes a los dias transcurridos entre el Dia de Pago de Interés inmediatamente
precedente a la Fecha de Expedicién del Bono (o la Fecha de Emision, seglin sea el caso) y la Fecha de
Expedicion de dicho Bono.

3. Denominaciones y Forma de los Bonos
a. Denominacion

Los Bonos seran emitidos en forma global, rotativa, nominativa y registrada, sin cupones, en denominaciones
de Mil Délares (US$1,000.00) o sus multiplos, a opcién de los inversionistas.

b. Bonos Globales

Los Bonos seran emitidos en uno o mas macrotitulos o titulos globales (colectivamente, los “Bonos Globales”).
Los Bonos Globales seran emitidos a nombre de Centrales de Valores, las cuales actuaran en rol fiduciario y
acreditardn en sus sistemas internos el monto de capital que corresponde a cada una de las personas que
mantienen cuentas con la Central de Valores correspondiente (los “Participantes”). Dichas cuentas seran
designadas inicialmente por el Emisor o por la persona que éste designe. La propiedad de derechos bursétiles
con respecto a los Bonos Globales estara limitada a Participantes o a personas que los Participantes le
reconozcan derechos bursétiles con respecto a los Bonos Globales. La propiedad de derechos bursatiles con
respecto a los Bonos Globales sera demostrada y el traspaso de dicha propiedad sera efectuado Unicamente a
través de los registros de la Central de Valores correspondiente (en relacion con los derechos de los
Participantes) y los registros de los Participantes (en relacién con los derechos de personas distintas a los
Participantes). Mientras los Bonos estén representados por uno o mas Bonos Globales, el Tenedor Registrado
de cada uno de dichos Bonos Globales serd considerado como el Unico propietario de dichos Bonos en
relacion con todos los pagos de acuerdo a los términos y condiciones de los Bonos.



Mientras una Central de Valores sea el Tenedor Registrado de Bonos Globales, dicha Central de Valores sera
considerada la Unica propietaria de los Bonos representados en dichos Bonos Globales y los propietarios de
derechos bursétiles con respecto a los Bonos Globales no tendran derecho a que porcién alguna de los Bonos
Globales sea registrada a nombre suyo. En adicién, ningin propietario de derechos bursétiles con respecto a
Bonos Globales tendr4 derecho a transferir dichos derechos, salvo de acuerdo a los reglamentos y
procedimientos de la Central de Valores que sea Tenedor Registrado de dichos Bonos Globales.

Todo pago de capital e intereses bajo los Bonos Globales se hara a la respectiva Central de Valores como
Tenedor Registrado de los mismos. Sera responsabilidad exclusiva de la respectiva Central de Valores
mantener los registros relacionados con, o los pagos realizados por cuenta de, los propietarios de derechos
bursatiles con respecto a los Bonos Globales y por mantener, supervisar o revisar los registros relacionados
con dichos derechos bursatiles.

La Central de Valores que sea Tenedor Registrado de Bonos Globales, al recibir oportunamente cualquier pago
de capital o intereses en relacion con los mismos, acreditara las cuentas de los Participantes en proporcién a
sus respectivos derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales de acuerdo a los registros de dicha
Central de Valores, de conformidad con los reglamentos y procedimientos de la Central de Valores respectiva.
Los Participantes de la respectiva Central de Valores acreditaran inmediatamente las cuentas de custodia de
los propietarios de los derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales en proporcion a sus respectivos
derechos bursétiles.

Los traspasos entre Participantes seran efectuados de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de la
Central de Valores respectiva. En vista de que cada Central de Valores Unicamente puede actuar por cuenta
de sus Participantes, quienes a su vez actlan por cuenta de otros intermediarios o tenedores indirectos, la
capacidad de una persona propietaria de derechos bursatiles con respecto de los Bonos Globales para dar en
prenda sus derechos a personas o entidades que no son Participantes o que de otra forma actlan en relacion
con dichos derechos, podria ser afectada por la ausencia de instrumentos fisicos que representen dichos
intereses.

Inicialmente, los Bonos Globales seran consignados en la Central Latinoamericana de Valores, S.A.
(Latinclear).  Por tanto, los Tenedores Registrados de los Bonos Globales estaran sujetos a las
reglamentaciones y disposiciones de Latinclear y al contrato de Custodia y Administracion que el Emisor
suscriba con Latinclear.

C. Bonos Individuales (Fisicos)

A menos que los reglamentos, procedimientos o disposiciones legales aplicables a una Central de Valores en
la cual estén consignados Bonos Globales requieran otra cosa, los Bonos Globales consignados en una
Central de Valores pueden ser intercambiados por instrumentos individuales (los “Bonos Individuales”)
solamente si (i) dicha Central de Valores o su sucesor notifica al Emisor que no quiere continuar como
depositario de los Bonos Globales o que no cuenta con licencia de Central de Valores y un sucesor no es
nombrado dentro de los noventa (90) dias siguientes a la fecha en que el Emisor haya recibido aviso en ese
sentido o (ii) un Participante solicita por escrito a la Central de Valores la conversion de sus derechos bursatiles
en otra forma de tenencia conforme lo establecen los reglamentos de esa Central de Valores y sujeto a los
términos y condiciones de los respectivos bonos. En dichos casos, el Emisor hard sus mejores esfuerzos para
hacer arreglos con cada una de las Centrales de Valores en las cuales estén consignados Bonos Globales para
intercambiar los Bonos Globales por Bonos Individuales y emitira y entregard Bonos Individuales a los
propietarios de derechos bursatiles con respecto de los Bonos Globales y causara la emisién y entrega al
Agente de Pago, Registro y Transferencia de suficientes Bonos Individuales para que éste los autentique y
entregue a los propietarios de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales.

En adicion, cualquier tenedor de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales podra solicitar la
conversion de dichos derechos bursatiles en Bonos Individuales mediante solicitud escrita dirigida a la Central
de Valores en la que estén consignados los Bonos Globales de acuerdo a sus reglamentos y procedimientos,
con copia al Emisor y al Agente de Pago, Registro y Transferencia. En todos los casos, Bonos Individuales
entregados a cambio de Bonos Globales o derechos bursétiles con respecto de los Bonos Globales seran



registrados en los nombres y emitidos en las denominaciones aprobadas conforme a la solicitud de la
respectiva Central de Valores. Correran por cuenta del tenedor de derechos bursatiles que solicita la emision
de Bonos Individuales, cualesquiera costos y cargos en que incurra directa o indirectamente el Emisor en
relacion con la emision de dichos Bonos Individuales.

Salvo que medie orden judicial al respecto, el Agente de Pago, Registro y Transferencia podra sin
responsabilidad alguna reconocer al Tenedor Registrado de un Bono Individual como el Unico, legitimo y
absoluto propietario, duefio y titular de dicho bono para efectuar pagos del mismo, recibir instrucciones y
cualesquiera otros propositos, ya sea que dicho bono esté o no vencido o que el Emisor haya recibido cualquier
notificacidbn o comunicacion en contrario referente a la propiedad, dominio o titularidad del mismo o referente a
su previo hurto, robo, mutilacion, destruccion o pérdida.

Los Bonos Individuales son solamente transferibles en el Registro. Cuando un Bono Individual sea entregado
al Agente de Pago, Registro y Transferencia para el registro de su transferencia, el Agente de Pago, Registro y
Transferencia cancelara dicho Bono, expedira y entregard un nuevo Bono al cesionario del Bono transferido y
anotara dicha transferencia en el Registro de conformidad y sujeto a lo establecido en este prospecto
informativo. El nuevo bono emitido por razén de la transferencia serd una obligacién valida y exigible del
Emisor y gozara de los mismos derechos y privilegios que tenia 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 Registrado mediante endoso especial en forma satisfactoria y (a opcion del Emisor o
el Agente de Pago, Registro y Transferencia) autenticado por Notario Publico. La anotacién hecha por el
Agente de Pago, Registro y Transferencia en el Registro completara el proceso de transferencia del Bono. El
Agente de Pago, Registro y Transferencia no aceptard solicitudes de registro de transferencia de un Bono en el
Registro dentro de los quince (15) Dias Habiles inmediatamente precedentes a cada Dia de Pago de Intereses,
Fecha de Vencimiento o Fecha de Redencion.

Toda solicitud de reposicién de un Bono Individual mutilado, destruido, perdido o hurtado, debera ser dirigida
por escrito al Agente de Pago, Registro y Transferencia con copia al Emisor. Para la reposicién de un Bono
gue haya sido hurtado, perdido o destruido, se seguira el respectivo procedimiento judicial. No obstante, el
Emisor podra y sin ninguna obligacion, reponer al Tenedor Registrado el Bono, cuando considere que es cierto
gue ha ocurrido el hurto, la pérdida o la destruccion. Queda entendido que como condicién previa para la
reposicion de un Bono sin que se haya recurrido al procedimiento judicial, el Tenedor Registrado debera
proveer todas las garantias, informes, pruebas u otros requisitos que el Emisor exija en cada caso.
Cualesquiera costos y cargos relacionados con dicha reposicion correrd por cuenta del Tenedor Registrado.

El Emisor y el Agente de Pago, Registro y Transferencia consideraran como titulares de los Bonos a las personas
gue aparezcan registradas como tales en sus libros de registro. En caso de que dos 0 mas personas estén
inscritas en el libro de registro como titulares del Bono, se observaran las siguientes reglas: si se utiliza la
expresion “y" se entendera que el Bono es una acreencia mancomunada, si se utiliza la expresién “0” se
entendera que el Bono es una acreencia solidaria 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 titulares se entendera
gue el Bono es una acreencia mancomunada.

Los Tenedores Registrados podran solicitar al Agente de Pago, Registro y Transferencia el canje de un Bono
Individual por otros Bonos Individuales pero de menor denominacién o de varios Bonos por otro Bono de mayor
denominacién, siempre y cuando se realicen en denominaciones de US$1,000.00 o sus mudltiplos. Dicha
solicitud sera hecha por el Tenedor Registrado por escrito en formularios que para tales efectos preparara el
Agente de Pago, Registro y Transferencia, los cuales deberan ser completados y firmados por el Tenedor
Registrado. La solicitud debera ser presentada al Agente de Pago, Registro y Transferencia y debera ademas
estar acompafiada por el o los Bonos que se deseen canjear.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia anulara y cancelara todos aquellos Bonos que sean debidamente
pagados, reemplazados por motivo de canje por Bonos de diferente denominacion, asi como los Bonos que
hubiesen sido reemplazados por motivo de mutilacion, destruccion, pérdida o hurto de conformidad a lo
establecido en este prospecto informativo.
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4. Pagos; Agente de Pago Registro y Transferencia

El capital e intereses de los Bonos seran pagados en Dolares de los Estados Unidos de América o en aquella
otra moneda de los Estados Unidos de América que en cualquier momento sea moneda legal para el pago de
deuda publica o privada. El Emisor ha contratado los servicios de Banco Aliado, S.A. para que esta entidad
bancaria actie como Agente de Pago, Registro y Transferencia de la presente emision de Bonos. Ello constituye
un servicio ofrecido por dicha institucién y no implica en ningiin modo una garantia de pago por parte de Banco
Aliado, S.A..

El pago de capital e intereses se realizard en las oficinas principales del Agente de Pago Registro y
Transferencia, en cualquiera de las siguientes formas, a opcion del Tenedor Registrado del Bono: (i) mediante
cheque de gerencia emitido a favor del Tenedor Registrado del Bono, entregado en las oficinas principales del
Agente de Pago, Registro y Transferencia, (ii) mediante crédito a una cuenta bancaria mantenida por el Tenedor
Registrado del Bono con el Agente de Pago, Registro y Transferencia o (iii) mediante transferencia bancaria a la
cuenta indicada por el Tenedor Registrado del Bono a través del sistema ACH, SWIFT o cualquier otro sistema
de transferencia bancaria nacional o internacional. En el evento que el Tenedor Registrado sea una Central de
Valores, dichos pagos se realizaran de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de dicha Central de
Valores.

Si alguna fecha de vencimiento cayera en una fecha que no sea Dia Habil, el pago del capital se realizara el
primer Dia Habil inmediatamente siguiente. Si alguna fecha de Dia de Pago de Interés cayera en una fecha que
no sea Dia Habil, el pago de intereses se realizara el primer Dia Habil inmediatamente siguiente, pero sin correrse
dicho Dia de Pago de Intereses a dicho Dia Habil para los efectos del computo de intereses y del Periodo de
Interés subsiguiente. El término “Dia Habil” se refiere a todo dia que no sea sabado, domingo o dia nacional o
feriado y en que los bancos de Licencia General estan autorizados por la Superintendencia de Bancos para abrir
al pablico en la Ciudad de Panama.

Los intereses serdn pagaderos trimestralmente con respecto a cada Bono, segun se indica en el Capitulo lll,
Seccién A y seran calculados por el Agente de Pago, Registro y Transferencia para cada Periodo de Interés
por comenzar, aplicando la Tasa de Interés al saldo de capital de dicho Bono, multiplicando la cuantia
resultante por el nimero de dias calendario del Periodo de Interés (incluyendo el primer dia de dicho Periodo
de Interés pero excluyendo el Dia de Pago de Interés en que termina dicho Periodo de Interés), dividido entre
360 redondeando la cantidad resultante al centavo més cercano (medio centavo redondeado hacia arriba).

Los pagos de capital a la Fecha de Vencimiento o redenciéon anticipada, se realizaran una vez se reciban los
fondos del Emisor. En tal circunstancia, cada Central de Valores en la cual se haya consignado Bonos
Globales acreditara dichos pagos de capital e intereses a las cuentas de los correspondientes Participantes, de
acuerdo a los reglamentos y procedimientos de dicha Central de Valores. El Tenedor Registrado de un Bono
Global sera el tnico con derecho a recibir pagos a capital e intereses con respecto de dicho Bono Global. Cada
una de las personas que en los registros de una Central de Valores sea el propietario de derechos bursatiles
con respecto de los Bonos Globales debera recurrir tnicamente a dicha Central de Valores por su porcion de
cada pago realizado por el Emisor a un Tenedor Registrado de un Bono Global. A menos que la Ley
establezca otra cosa, ninguna persona que no sea el Tenedor Registrado de un Bono Global tendra derecho a
recurrir contra el Emisor en relacion con cualquier pago adeudado bajo dicho Bono Global.

5. Limitacidon de Responsabilidad
Nada de lo estipulado en este prospecto informativo y en los términos y condiciones del titulo global o macro
titulo, obligara a Latinclear y a los Participantes o podrd interpretarse en el sentido de que Latinclear y los

Participantes garantizan a los Tenedores Registrados de los Bonos, el pago de capital e intereses
correspondientes a los mismos.

11



6. Redencién Anticipada

Cumplidos los dos afios de la Fecha de Emisién, el Emisor, a su entera discrecién, podra redimir
anticipadamente, en forma parcial o total, los Bonos en las fechas de redencién establecidas por éste. En
ambos casos, la redencion anticipada se hard Unicamente por el saldo de capital de los Bonos y éstos
devengaran intereses hasta la correspondiente fecha de redencion.

En caso de que el Emisor ejerza su derecho de redimir los Bonos de manera anticipada, publicara un aviso de
redencion en dos (2) diarios de amplia circulacion en la Republica de Panama por tres (3) dias consecutivos y
con no menos de (60) dias de anticipacién a la fecha propuesta. En dicho aviso se especificaran los términos y
las condiciones de la redencion, detallando la fecha y la suma destinada para tal efecto. En la Fecha de
Redencion el Emisor hara efectivo el pago segin los términos y condiciones de los Bonos. Todo Bono se
tendra como vencido y dejara de devengar intereses desde la Fecha de Redencién, aun cuando a esa fecha no
se haya pagado el importe del precio de dicho Bono a su Tenedor Registrado por razén de que éste no lo haya
cobrado. El Emisor establecera las reglas aplicables para el proceso de redencién anticipada de los Bonos.

En caso de que el Emisor decida redimir anticipadamente parte de los Bonos emitidos y en circulacién, este
podra optar por redimir: i) parte de los Bonos de ambas series o ii) parte de los bonos de una de las series. La
determinacion de aquellos Bonos que seran redimidos se hara mediante sorteo llevado a cabo ante Notario
Publico. El sorteo debera llevarse a cabo con veinte (20) dias habiles de anticipacion a la Fecha de Redencion
y el resultado debera ser comunicado a los Tenedores Registrados mediante aviso publicado por dos (2) dias
hébiles consecutivos en dos (2) diarios de amplia circulaciéon en la Republica de Panamé& por tres (3) dias
consecutivos dentro de los cinco (5) dias habiles contados a partir de la fecha del sorteo.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra optar por distribuir proporcionalmente entre todos los Tenedores
Registrados o entre los Tenedores Registrados de una serie, el monto total de los Bonos que seran redimidos.
7. Dineros No Reclamados

Las sumas de capital e intereses adeudadas por el Emisor no reclamadas por los Tenedores Registrados de los
Bonos no devengaran intereses con posterioridad a su fecha de pago (en el caso de los intereses), redencion

anticipada o vencimiento (en el caso del capital).

Las obligaciones del Emisor derivadas de los Bonos prescribiran de conformidad con la ley.

8. Notificaciones

Cualquier naotificacion o comunicacion al Emisor o al Agente de Pago, Registro y Transferencia, debera ser
dirigida por escrito y entregada personalmente en las oficinas principales, en las direcciones detalladas a
continuacion:

EMISOR AGENTE DE PAGO , REGISTRO Y TRANSFERENCIA
ALIADO LEASING, S.A. BANCO ALIADO, S.A.

Calle 50 y 56 Obarrio Calle 50 y 56 Obarrio

Edificio Banco Aliado, ler Piso Edificio Banco Aliado, Planta Baja

Ciudad de Panaméa Ciudad de Panama

Panam4, Republica de Panama Panama, Republica de Panama

Atencién: Lorely Paredes Atencién: Gabriel Diaz H.

Gerente VP de Tesoreria y Operaciones

Cualquier notificacion o comunicacién al Emisor o al Agente de Pago, Registro y Transferencia, sera efectiva solo
cuando haya sido hecha de conformidad con lo establecido en esta seccion.
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El Emisor o el Agente de Pago, Registro y Transferencia, podran variar la direccion antes indicada o realizar
cualquier notificacibn o comunicacién respecto a la presente emision, mediante notificaciones enviadas a los
Tenedores Registrados por correo certificado o porte pagado a la direccion que aparezca en el Registro o
mediante dos publicaciones en dos periddicos de vasta circulacion en la Republica de Panama. Las notificaciones
seran efectivas a partir de la fecha de la segunda publicacién. Si la notificacion es enviada por correo, se
considerara debidamente dada en la fecha en que sea franqueada, independientemente de que sea recibida por el
Tenedor Registrado.

9. Eventos de Incumplimiento

Los Tenedores Registrados de los Bonos que representen por lo menos el cincuenta y un por ciento (51%) o mas
del valor nominal de los Bonos emitidos y en circulacion podran declarar la emision de plazo vencido y su pago a
capital e intereses exigible de inmediato en relacién con un Bono si:

i) ElI Emisor no pagase por mas de diez (10) dias habiles cualquiera suma de interés que hubiese vencido y
fuese exigible con relacién a dicho Bono.

i) El Emisor manifestara de cualquier forma escrita, su incapacidad para pagar cualquiera deuda por él
contraida, caiga en insolvencia o solicitara ser declarado o sea declarado, en quiebra o sujeto a concurso
de sus acreedores.

iii) El Emisor fuese disuelto o entrase en estado de liquidacion voluntaria o forzosa o perdiese la licencia
requerida para ejercer sus operaciones.

iv) El Emisor incumpliera por mas de diez (10) dias habiles cualquiera de sus obligaciones o compromisos
con respecto a la presente emision.

Si en la Fecha de Vencimiento o en un Dia de Pago de Interés, el capital o los intereses de un Bono, segun sea el
caso, no fuese pagado segun corresponda, el Emisor pagara al Tenedor de dicho Bono, como Unica indemnizacién
y compensacion, intereses sobre las sumas indebidamente retenidas o negadas, ya sea por razén de pago a
capital o intereses, a una tasa de interés anual equivalente a la Tasa de Interés de cada Serie mas dos por
ciento (2%) anual (la “Tasa de Interés por Incumplimiento”), desde la fecha en que dicha suma de capital o
interés, seguin sea el caso, venciere y sea pagadera hasta (i) la fecha en que dicha suma de capital o interés sea
pagada en su totalidad a la nueva presentacién del Bono al Emisor o (ii) el dia habil que el Emisor designe como la
fecha a partir de la cual dicho Bono debidamente presentado al cobro y no pagado sera efectiva e inmediatamente
pagado a su nueva presentacién al Emisor, siempre y cuando dicho Bono sea efectivamente pagado en dicha
nueva presentacion. Cada Bono devengara intereses hasta su Fecha de Vencimiento o redencién anticipada.

En caso de que uno o mas Eventos de Incumplimiento ocurriesen, continuasen y no hubiesen sido subsanados
los Tenedores Registrados que representen cincuenta y un por ciento (51%) o mas del valor nominal total de
los Bonos emitidos y en circulaciéon podran:

i) emitir una declaracion de plazo vencido (la “Declaracién de Plazo Vencido”), la cual debera ser notificada
por escrito al Emisor, al Agente de Pago, Registro y Transferencia y a los Tenedores Registrados, por la
cual se declararan todos los Bonos de la Emision de plazo vencido y se exigira al Emisor el pago inmediato
de capital e intereses de los mismos y en cuya fecha todos y cada uno de los Bonos seran una obligacion
vencida sin que ninguna persona deba cumplir con ningu