FIDEICOMISO MERCANTIL DE GARANTIA - DERFORD VIEW PROPERTIES, INC.

Constituido por Derford View Properties, Inc. quien actia como Fideicomitente, y Banco Panamefio de la Vivienda, S.A., quien actia como Fiduciario y no a titulo
personal, de acuerdo con los términos y condiciones del Fideicomiso Mercantil de Garantia constituido mediante Escritura Publica No. 10812 de fecha 27 de
diciembre de 2004 inscrito a la Ficha Fid 518, Documento Redi No. 714670 de la Seccion Mercantil del Registro Publico, el cual ha sido reformado mediante
Escritura Publica No. 11004 de 29 de diciembre de 2004 de la Notaria Quinta del Circuito de Panama, y mediante Escritura Publica No. 1299 de 16 de febrero de
2005 de la Notaria Tercera del Circuito de Panama. El Fideicomiso Mercantil de Garantia (en adelante “El Emisor”) se ha constituido con la finalidad exclusiva de
garantizarle a los Tenedores Registrados de los Bonos Garantizados (en adelante “Los Bonos”) el pago de manera fiel y puntual del capital e intereses de todas y
cada una de las obligaciones derivadas de la emisiéon de Los Bonos.

BONOS GARANTIZADOS
US$8,000,000.00

Oferta publica de Los Bonos autorizados mediante Resolucion No. CNV-145-06 de 22 de junio de 2006,
con un valor nominal de hasta Ocho Millones de Délares (US$8,000,000.00), moneda de curso legal de
los Estados Unidos de América, emitidos en dos series cuyos montos seran determinados segun las
necesidades del Emisor y la demanda del mercado, cada una de las series con las siguientes
caracteristicas:

Serie Fecha de Vencimiento Tipo de Tasa Tasa de Interés Anual
A 16 de febrero de 2010 Variable Libor 3y + 2.25%
B 16 de febrero de 2010 Fija 6.50%

La Tasa Variable de Interés para la Serie A sera determinada por el Emisor trimestralmente en base a la
tasa Libor) cinco (5) dias héabiles antes del inicio de cada Periodo de Interés hasta el vencimiento o
redencion anticipada. Para cada una de las series de la emisidén se realizara un (1) pago de capital al
momento del vencimiento de la emision o su redencién anticipada. El pago de los intereses se realizara
trimestralmente los dias 17 de agosto, 17 de noviembre, 17 de febrero y 17 de mayo de cada afio, hasta
la fecha de vencimiento (la "Fecha de Vencimiento") o redencidn anticipada de cada una de las series.
Los Bonos seran emitidos en forma nominativa, registrada, sin cupones, en denominaciones de mil
Délares (US$1,000.00) o sus multiplos, segin la demanda del mercado. Los Bonos podran ser redimidos
anticipadamente a opcién del Emisor, tal como se describe en el Capitulo IV, Seccién A, Numeral 6 de
este prospecto informativo. Los Bonos estaran respaldados por: (i) los activos del Emisor, principalmente
bienes inmuebles; y (ii) el 100% del flujo trimestral derivado de la liquidacién de los canones de
arrendamiento derivados del Contrato de Arrendamiento Irrevocable (en adelante “El Contrato de
Arrendamiento”), que seran devengados por El Fideicomiso como consecuencia del arriendo de los
bienes inmuebles fidecomitidos que celebrara con Aseguradora Mundial, S.A.. A su vez, Los Bonos
estaran garantizados por (i) una Fianza de Cumplimiento emitida por una compaiiia de seguros de primer
orden, Companiia Nacional de Seguros, S.A., equivalente al 25% del valor nominal de los Bonos emitidos
y en circulacion,; y (i) una Fianza de Cumplimiento emitida por Aseguradora Mundial, S.A., equivalente al
100% del valor nominal de los Bonos emitidos y en circulacion.

Precio Inicial de la Emision: 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$4.4125 US$995.5875
Total US$8,000,000.00 US$35,300.00 US$7,964,700.00

* Oferta inicial mas intereses acumulados, precio inicial sujeto a cambios. ** Ver detalles en la pagina 28.

EL LISTADO Y NEGOCIACI()N 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.

Casa de Valores/Puesto de Bolsa Agente Fiduciario
MUNDIAL BANVIVIENDA
ASSET MANAGEMENT SU BANCO PERSONAL

Fecha de la Oferta: 29 de junio de 2006 Fecha de Impresion: 22 de junio de 2006



EMISOR

FIDEICOMISO MERCANTIL DE GARANTIA - DERFORD VIEW PROPERTIES, INC.

Avenida Balboa y Calle 41, Bella Vista
Edificio Grupo Mundial

Apartado Postal 0816-03366, Zona 5

Ciudad de Panama, Republica de Panama
Teléfono: 207-8490, 300-4790
Faxes: 207-8787, 207-8478
Atencién: Juan Carlos Arjona (Gerencia Fiduciaria)

jarjona@amundial.com

FIDUCIARIO

BANCO PANAMENO DE LA VIVIENDA, S.A. (BANVIVIENDA)
Avenida Balboa y Calle 41, Bella Vista
Edificio Grupo Mundial
Apartado Postal 0816-03366, Zona 5
Panama, Republica de Panama
Teléfono: 207-8490, 300-4790
Faxes: 207-8787, 207-8478
Atencion: Juan Carlos Arjona (Gerencia Fiduciaria)
jarjona@amundial.com

AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA

BANCO PANAMENO DE LA VIVIENDA, S.A. (BANVIVIENDA)
Avenida Balboa y Calle 41, Bella Vista
Edificio Grupo Mundial
Apartado Postal 0816-03366, Zona 5
Panama, Republica de Panama
Teléfonos: 207-8490, 300-4790
Faxes: 207-8787, 207-8478
Atencion: Juan Carlos Arjona (Gerencia Fiduciaria)
jarjona@amundial.com

CASA DE VALORES Y PUESTO DE BOLSA

MUNDIAL VALORES, S.A.
Edificio Balboa Point 101, Piso 4to
Avenida Balboa y Calle 40 Bella Vista
Apartado Postal 8911 Zona 5
Panama, Republica de Panama
Teléfono: 225-2525
Fax: 225-2390
fmartin@mundialam.com; cmayans@mundialam.com

www.mundialam.com



ASESORES LEGALES

SUCRE, ARIAS & REYES
Edificio Sucre, Calle 48 Este Bella Vista
Apartado Postal 6277, Zona 5
Panama, Republica de Panama
Teléfono: 264-1355
Fax: 264-1168
nlabood@sucre.net; carlosivan@sucre.net

www.sucre.net

AUDITORES EXTERNOS

BOSQUEZ, HOLLNESS & CO.

Camino de Cruces Plaza Comercial, Piso 6, Oficina 606
El Dorado, Avenida Miguel Brostella,
Apartado Postal 69617 El Dorado
Panama, Republica de Panama
Teléfonos: 360-2131/360-2132
Fax: 360-2133
gholness@bhyco.com

CENTRAL DE VALORES

CENTRAL LATINOAMERICANA DE VALORES
(LATINCLEAR)

Avenida Federico Boyd y Calle 49 Bella Vista,
Edificio Bolsa de Valores, Planta Baja
Apartado Postal 87-4009, Zona 7,
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, Primer Piso
Apartado Postal 87-0878, Zona 7,
Panama, Republica de Panama
Teléfono: 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
Teléfono: 265-2514
Fax: 269-8842
www.conaval.gob.pa
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l. RESUMEN Y CONDICIONES DE LA EMISION

Emisor

Clase de Titulo

Monto de la Emision

Denominaciones

Fecha de Emision

Plazo y Tasa de Interés :

Pago de Intereses

Pago de Capital

Redencion Anticipada

FIDEICOMISO MERCANTIL DE GARANTIA- DERFORD VIEW PROPERTIES, INC.

Bonos Garantizados

US$8,000,000.00 (Ocho Millones de Dolares, moneda de curso legal de los
Estados Unidos de Ameérica), emitidos en dos series cuyos montos seran
determinados segun las necesidades del Emisor y la demanda del mercado.

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

29 de junio de 2006

Los Bonos seran emitidos en dos series con los siguientes vencimientos y
tasas de interés:

Serie Fecha de Vencimiento Tipo de Tasa | Tasa de Interés Anual
A 16 de febrero de 2010 Variable Libor 3 + 2.25%
B 16 de febrero de 2010 Fija 6.50%

La tasa variable de interés anual para la Serie A sera determinada por el
Emisor trimestralmente en base a la tasa Libor (London Interbank Offered Rate)
a tres meses (‘Libor (3°), cinco (5) dias héabiles antes del comienzo del
respectivo trimestre o Periodo de Interés.

Trimestralmente, los dias 17 de agosto, 17 de noviembre, 17 de febrero y 17 de
mayo de cada afio, hasta su respectiva Fecha de Vencimiento o su Redencion
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 (1) pago de capital en su respectiva Fecha de Vencimiento o su Redencion
Anticipada.

Los Bonos podran ser redimidos anticipadamente, en forma parcial o total, tal
como se describe en el Capitulo IV, Seccion A, Numeral 6 de este prospecto
informativo.



Respaldo de la Emisién: Los Bonos estaran respaldados por: (i) los activos del Emisor, principalmente
bienes inmuebles; y (ii) el 100% del flujo trimestral derivado de la liquidacion de
los canones de arrendamiento derivados del Contrato de Arrendamiento
Irrevocable, que seran devengados por El Fideicomiso como consecuencia del
arriendo de los bienes inmuebles fideicomitidos que celebrara con
Aseguradora Mundial, S.A..

Garantia de la Emisién : Los Bonos estaran garantizados por (i) una Fianza de Cumplimiento emitida
por una compafia de seguros de primer orden, Compafiia Nacional de
Seguros, S.A., equivalente al 25% del valor nominal de los Bonos emitidos y en
circulacién; y (ii) una Fianza de Cumplimiento emitida por Aseguradora
Mundial, S.A., equivalente al 100% del valor nominal de los Bonos emitidos y
en circulacion.

Uso de Fondos : El producto de la venta de los Bonos sera utilizado de la siguiente manera:
US$4,500,000.00 para redimir anticipadamente Bonos Privados emitidos por el
Emisor, y US$3,500,000.00 para adquirir bienes inmuebles en la Republica de

Panama.
Casa de Valores
y Puesto de Bolsa : Mundial Valores, S.A.
Agente de Pago,
Registro y
Transferencia : Banco Panamefio de la Vivienda, S.A.
Asesor Financiero : Mundial Valores, S.A.
Agente Fiduciario : Banco Panamefio de la Vivienda, S.A.
Asesores Legales : Por el Emisor: Sucre, Arias & Reyes
Central de Valores : Central Latinoamericana de Valores, S.A. (LatinClear).
Listado : Bolsa de Valores de Panama, S.A.
Registro : Comisién Nacional de Valores.

Resolucién CNV-146-06 de 22 de junio de 2006



Tratamiento Fiscal

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 Comisién 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 enajenacion 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.

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 Comisién Nacional de Valores y se regula el mercado
de valores de la Republica de Panama, estaran exentos del impuesto sobre la
renta los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores
registrados en la Comision Nacional de Valores y que, ademas, sean colocados
a través de una bolsa de valores o de otro mercado organizado.

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



. FACTORES DE RIESGO

Entre los principales factores de riesgo que en un momento dado 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 en el Contrato de Fideicomiso, el Emisor no tiene
ninguna limitaciéon para dar en garantia, hipotecar o vender sus activos.

El pago de los intereses de Los Bonos dependera principalmente de los pagos puntuales de los canones de
arrendamiento que efectivamente realice Aseguradora Mundial, S.A. al Fideicomiso de Garantia. En caso de
que haya demoras en los pagos de los canones de arrendamiento o demoras en la obtencién, o de que el
Emisor tenga que incurrir en gastos extraordinarios o sufra pérdidas relacionadas con la ejecucién de cobros, el
pago de los intereses de los Bonos podra verse afectados.

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

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

El Emisor se reserva el derecho de redimir anticipadamente, en forma parcial o total, los Bonos a su valor nominal
(100%), tal y como se describe en el Capitulo 1V, Seccién A, Numeral 6 de este prospecto informativo. 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 razon 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.

La presente emision de Bonos conlleva ciertas causales de vencimiento anticipado, las cuales se describen en
el Capitulo 1V, Seccién A, Numeral 9 de este Prospecto Informativo, que en caso de que suceda alguna de ellas
de forma individual o en conjunto, se puede declarar de plazo vencido la presente emision.

El Emisor no mantiene ningun control sobre las politicas de tributacién de la Republica de Panama, por lo cual
el Emisor no garantiza que se mantendra el tratamiento fiscal actual en cuanto a los intereses devengados por
los Bonos o las ganancias de capital provenientes de la enajenacion de los Bonos.

No existe en la Republica 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.

El Emisor podra introducir modificaciones a los términos y condiciones del presente prospecto informativo,
convocando la totalidad de los Tenedores Registrados mediante aviso publicado por dos (2) dias consecutivos
en dos diarios de circulacion nacional; dicha reunion se celebrara dentro de los diez (10) dias calendarios
siguientes a la ultima publicacion, y se obtendrd la aprobacion a las modificaciones propuestas al alcanzar la
aprobacién de los Tenedores Registrados que representen el 51% del saldo insoluto de capital de los bonos. Si
en dicha reunién no se encuentran presentes o representados Tenedores Registrados que representen el 51%
del saldo insoluto de capital de los bonos, se hara una segunda convocatoria de reuniébn en los mismos
términos anteriormente establecidos; en esta segunda reunién deberan ser aprobadas por unanimidad de los
presentes las modificaciones previamente propuestas.

Se podran proponer modificaciones a los siguientes términos y condiciones del presente prospecto informativo:
a) la disminucién de la tasa de interés 6 del diferencial de intereses por encima de la tasa Libor y los rangos de
tasas minimas y maximas, para cada serie; b) la extensién del plazo de vencimiento de cada serie; c) las
condiciones de redencion anticipada previstas en el presente prospecto; d) la modificacion a los términos y
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condiciones del fideicomiso para: i) la sustitucién o disminuciéon de las garantias y ii) las obligaciones del
fiduciario y/o del Fideicomitente; €) aumentar o disminuir el porcentaje de Tenedores Registrados presentes en
la reunion que se requiere para modificar los términos y condiciones de esta emisién o del fideicomiso; y f)
cualquier otra condicion que en opinién del Emisor sea necesaria modificar, para salvaguardar la inversién
inicial de los Tenedores Registrados de los bonos.

B. Del Emisor

Las obligaciones a favor de los tenedores de los Bonos por razén de Los Bonos seran obligaciones del
Fideicomiso Mercantil de Garantia y no obligaciones a titulo personal del Fideicomitente, de Aseguradora
Mundial, S.A., Banco Panamefio de la Vivienda, S.A., o de sus respectivas afiliadas, subsidiarias, accionistas,
directores, dignatarios o ejecutivos, quienes no responderan con sus respectivos patrimonios por el pago del
capital ni de los intereses de Los Bonos, los cuales estaran respaldados Unicamente por los activos del
Fideicomiso Mercantil de Garantia. .

C. Del Entorno

El Emisor realiza todas sus operaciones dentro del territorio nacional de la Republica de Panama,
predominantemente en la ciudad capital donde estan ubicados los bienes inmuebles propiedad del Fideicomiso,
y donde operan las compafiias aseguradoras emisoras de las Fianzas que garantizan la presente emisién. Por
tanto, el pago oportuno de los canones de arrendamiento pactados y el valor de los bienes inmuebles
propiedad del Fideicomiso y por ende el pago de capital e intereses de Los Bonos esta supeditado al
comportamiento de la economia panamenfa en general. Debido al tamafo reducido y a la menor diversificacién
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

Aunque la industria de la titularizacion de bienes inmuebles tiene una amplia y positiva trayectoria en los paises
desarrollados donde existen mercados secundarios profundos para bonos garantizados con bienes inmuebles,
esta industria es relativamente nueva en la Republica de Panama. Por consiguiente, aunque los Bonos estan
listados en la Bolsa de Valores de Panama, S.A., es posible que no exista un mercado secundario activo y
liquido para la negociacion de los Bonos.



M. INFORMACION DEL EMISOR
A. Descripcion del Emisor
1. Generales del Emisor

La titularizacion de bienes muebles e inmuebles permite a los inversionistas participar en el financiamiento de
activos, a través del mercado de valores, mediante la compra de los Bonos emitidos por el Fideicomiso
Mercantil de Garantia, el cual es un fideicomiso irrevocable constituido de conformidad con y sujeto a los
términos y condiciones del instrumento constituido por Derford View Properties, Inc. quien actua como
Fideicomitente, y Banco Panameiio de la Vivienda, S.A., quien actua como Fiduciario y no a titulo personal, de
fecha 27 de diciembre de 2004 inscrito a la Ficha Fid 518, Documento Redi No. 714670 de la Seccion Mercantil
del Registro Publico, de acuerdo con las disposiciones de la Ley No. 1 de 5 de enero de 1984 de la Republica
de Panama, documento que ha sido reformado mediante Escritura Publica No. 11004 de 29 de diciembre de
2004 de la Notaria Quinta del Circuito de Panama y mediante Escritura Publica 1299 del 16 de febrero de 2005
de la Notaria Tercera del Circuito de Panama.

El Fideicomiso contempla la emisién y venta, previa autorizacion de la Comision Nacional de Valores y listado
en la Bolsa de Valores de Panama, S.A., de “Los Bonos” o “Los Bonos Garantizados”. El Fiduciario del
Fideicomiso Mercantil de Garantia de Bonos Garantizados utilizara los fondos provenientes de la colocacion de
los Bonos principalmente para cancelar a Tenedores Registrados de una emision privada del Fideicomiso, y
para la adquisicién de bienes inmuebles.

B. El Fideicomiso
1. Fines y Objetivos del Fideicomiso

El Fideicomiso Mercantil de Garantia - Derford View Properties, Inc., que en adelante también se podra
denominar el “Emisor”, se constituyo con los siguientes fines y objetivos:

i) Lanzar y/o hacer emisiones publicas o privadas de bonos o titulos de deuda, Unicas o sucesivas, hasta por
un monto maximo acumulado de OCHO MILLONES DE DOLARES de los Estados Unidos de América
(US$8,000,000.00), sujeto ademas a que el fideicomiso mantenga en todo tiempo activos en garantia de
pago de sus obligaciones bajo las mencionadas emisiones de bonos o titulos de deuda que representen el
CIENTO NUEVE POR CIENTO (109%) del valor total de la mismas;

i) Hacer una emision puablica de bonos corporativos de hasta OCHO MILLONES DE DOLARES
(US$8,000,000.00) (en adelante “LOS BONOS PUBLICOS de 2006”), de los cuales CUATRO MILLONES
QUINIENTOS MIL DOLARES (US$4,500,000.00) seran utilizados para redimir anticipadamente LOS
BONOS PRIVADOS de 2005, cuyos términos y condiciones constan en la Escritura Puablica N° 1299 de 16
de febrero de 2005 de la Notaria Tercera del Circuito. El saldo de TRES MILLONES QUINIENTOS MIL
DOLARES (US$3,500,000.00) sera utilizado para adquirir bienes inmuebles;

iii) Mantener los activos descritos en la Clausula Segunda del contrato de fideicomiso, o cualesquiera otros
activos en sustitucion de aquellos para mantener la proporcion de deuda/garantia arriba indicada, y
disponer de dichos activos de la manera establecida en este documento;

iv) Adquirir los activos que sean necesarios para mantener la proporcién de deuda/garantia arriba indicada, y
disponer de dichos activos de la manera establecida en este documento; v,

v) Mantener y administrar los bienes que se traspasen al fideicomiso para respaldar las obligaciones del
fideicomiso (que en lo sucesivo podra denominarse también “EL EMISOR”) con las personas naturales o
juridicas que adquieran bonos o titulos de deuda producto de las emisiones futuras que haga este
fideicomiso, en especial, a los tenedores de LOS BONOS PRIVADOS de 2005, (en adelante ‘LOS
TENEDORES REGISTRADOS de LOS BONOS PRIVADOS de 2005”), a los tenedores de LOS BONOS
PUBLICOS de 2006 (en adelante “LOS TENEDORES REGISTRADOS de LOS BONOS PUBLICOS de
2006”) y a los tenedores de subsecuentes emisiones publicas o privadas de bonos o titulos de deuda que
haga en el futuro el presente fideicomiso (en adelante denominados en tal caracter, y conjuntamente con
LOS TENEDORES REGISTRADOS de LOS BONOS PRIVADOS de 2005 y LOS TENEDORES
REGISTRADOS de LOS BONOS PUBLICOS de 2006, “LOS TENEDORES REGISTRADOS”), a fin de que




EL EMISOR pague de forma fiel y puntual, el capital e intereses de todas y cada una de las obligaciones
derivadas de las emisiones presentes y futuras que realice el fideicomiso.

2. Patrimonio del Fideicomiso

Segun la Clausula Segunda del Contrato de Fideicomiso, el patrimonio del Fideicomiso Mercantil de Garantia
esta compuesto por todos aquellos bienes que de tiempo en tiempo sean transferidos a el mismo, bien sea por
el Fideicomitente o por terceras personas, incluyendo entre otros:

i) Lasuma de MIL DOLARES (US$1,000.00), que el Fiduciario recibi6 a satisfaccion;

i) Los fondos provenientes de las emisiones publicas o privadas de titulos de deuda que de tiempo en tiempo
haga el Emisor;

iii) Los bienes inmuebles que adquiera el Emisor a fin de mantener activos que representen el ciento nueve
por ciento (109%) del valor total de las emisiones de titulo de deuda que realice el Emisor;

iv) El contrato de arrendamiento suscrito entre Aseguradora Mundial, S.A. y el Fideicomiso Mercantil de
Garantia, tal y como consta en la Escritura Publica No. 276 de 26 de mayo de 2005 de la Notaria Décimo
Tercera (en adelante el "Contrato de Arrendamiento”), asi como los Contratos de Arrendamiento que el
Fideicomiso suscriba en el futuro sobre nuevos bienes inmuebles que adquiera (en adelante los "Nuevos
Contratos de Arrendamiento”, y colectivamente junto con el Contrato de Arrendamiento, los Contratos de
Arrendamiento");

v) Los derechos derivados de los contratos de arrendamiento, incluyendo, mas no limitado a, los canones de
arrendamiento debidos por los arrendatarios;

vi) Los bienes muebles o inmuebles en que el Fiduciario invierta los activos que forman parte del patrimonio
del Fideicomiso (“Bienes Fideicomitidos”);

vii) Las ganancias de capital, intereses, réditos, canones de arrendamiento y cualesquiera otros beneficios,
derechos o acciones que dimanen de, o accedan a, los Bienes Fideicomitidos;

viii) Las sumas que resulten de la liquidacion y venta de los Bienes Fideicomitidos;

ix) Las polizas de seguros que se contraten para asegurar los Bienes Fideicomitidos, asi como los pagos que
realicen las compafiias de seguros en caso de siniestros acaecidos sobre los mismos; y

x) Aquellos otros bienes que de tiempo en tiempo se incorporen a los Bienes Fideicomitidos.

3. Obligaciones Independientes

Los Bienes Fideicomitidos constituyen, en todo momento, un patrimonio autbnomo y separado del patrimonio
propio del Fiduciario y del Fideicomitente. Asi las cosas, el Fideicomiso sélo respondera por el incumplimiento
de sus obligaciones con los Bienes Fideicomitidos.

Para efectos registrales, los Bienes Fideicomitidos estaran en todo momento a nombre de “Fideicomiso
Mercantil No. 043-DVP-02-03 — BPV” 0, en su defecto, a nombre de “Banco Panamefio de la Vivienda, S.A. en
condicion de Fiduciario del Fideicomiso Mercantil No. 043-DVP-02-03 — BPV”.

Empero lo anterior, y para efectos de la comercializacién de los bonos que por este medio se ofrecen, el
Fideicomiso sera reconocido como “ Fideicomiso Derford View Properties”

4. Utilizacion de los Bienes Fideicomitidos y Distribuciones a Fideicomisarios

De acuerdo al Contrato de Fideicomiso, es obligacion del Fiduciario utilizar los fondos provenientes de cada
emision publica o privada que efectie el Fideicomiso para los fines que se establezcan en cada emision en
particular. Sin perjuicio de lo anterior, los fondos provenientes de esta emision seran utilizados para redimir
anticipadamente los Bonos Privados 2005 emitidos por el Fideicomiso, siendo destinada la diferencia para
adquirir bienes inmuebles.

Igualmente, el Fiduciario podra dar y mantener en arrendamiento los bienes inmuebles que formen parte de los
Bienes Fideicomitidos de conformidad con los contratos de arrendamiento que se suscriban para estos
propositos, siempre y cuando que los mismos estipulen (i) que dichos bienes podran ser sub-arrendados a
terceros, con la condicion de que ASEGURADORA MUNDIAL S.A. continte siendo responsable frente al
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Fideicomiso de conformidad con el Contrato de Arrendamiento; (ii) que dichos bienes podran ser sub-
arrendados a terceros, con la condicidén de que ASEGURADORA MUNDIAL S.A. y/o arrendatarios distintos de
ASEGURADORA MUNDIAL, S.A. sean responsables frente al Fideicomiso de conformidad con los Nuevos
Contratos de Arrendamiento, y (iii) que el Fiduciario podra en cualquier momento, siempre y cuando cuente con
la autorizacion previa y por escrito de la Mayoria de los Tenedores, cuando mejor le convenga a los intereses
del Fideicomiso o a los Tenedores Registrados u otros acreedores del fideicomiso, terminar dichos contratos y
arreglos, sin responsabilidad para el fideicomiso. Por "Mayoria de los Tenedores" se entiende un nimero de
Tenedores Registrados que represente al menos el CINCUENTA Y UN POR CIENTO (51%) de la mayoria de
los bonos o titulos de deuda publicos o privados emitidos, pagados y en circulacion.

El Fiduciario se obliga a utilizar de modo exclusivo los canones de arrendamiento u otros ingresos que perciba
el Fideicomiso por el arrendamiento o uso de los Bienes Inmuebles para el pago de las obligaciones del
Fideicomiso con los Tenedores Registrados. No obstante lo anterior, el Fiduciario podra darle otro uso a dichos
ingresos (pero siempre con las limitaciones estipuladas en el Fideicomiso), si cuenta con la aprobacion previa y
por escrito de la Mayoria de los Tenedores.

Son los Fideicomisarios de los Bienes Fideicomitidos los tenedores registrados de los Bonos Garantizados
objeto del presente prospecto informativo. También figura como beneficiario o fideicomisario de los Bienes
Fideicomitidos Aseguradora Mundial, S.A., siempre y cuando el capital e intereses adeudados a los tenedores
registrados de los Bonos Garantizados hayan sido totalmente cancelados.

Aseguradora Mundial, S.A. podra beneficiarse de los Bienes Fideicomitidos en el evento de que la Fianza que
ha emitido a favor del Emisor tenga que hacerse efectiva y s6lo hasta el importe de las sumas de capital
pagadas en virtud de la misma.

El Fiduciario esta capacitado para distribuir los Bienes Fideicomitidos en el evento de que tenga lugar un
Evento de Incumplimiento, segun dicho término se define en el presente prospecto informativo. Toda
distribucion de los Bienes Fideicomitidos se atendra al siguiente orden:

i) Tenedores registrados de los Bonos Privados de 2005 que estuvieren pendientes de pago, a prorrata de
sus respectivos créditos;

i) Tenedores registrados de los Bonos Garantizados objeto de la presente oferta publica de venta, para el
pago de los intereses y capital que les fuera adeudados;

iii) Tenedores registrados de emisiones subsiguientes que realice el Fideicomiso, por orden de antigiiedad,
para el pago de los intereses y capital que les fuera adeudados;

iv) Pago de los honorarios y gastos incurridos por el Fiduciario de conformidad a lo establecido en el Contrato
de Fideicomiso Mercantil;

v) Reintegro a Aseguradora Mundial, S.A. de las sumas de capital que se vea obligada a pagar por razén de
la Fianza otorgada a favor del Fideicomiso;

vi) Una vez canceladas las obligaciones aqui descritas, el remanente sera entregado al Fideicomitente.

5. Terminacion del Fideicomiso

El Fideicomiso Mercantil de Garantia es irrevocable. Empero lo anterior, el mismo terminara cuando ocurra
alguna de las situaciones que a continuacion se detallan: (i) EL EMISOR haya pagado la totalidad del capital e
intereses adeudadas a LOS TENEDORES REGISTRADOS segun los términos y condiciones de LOS BONOS
PRIVADOS de 2005, de LOS BONOS PUBLICOS de 2006 y de las futuras emisiones publicas o privadas de
titulos de deuda o bonos, y se hayan traspasado al Fideicomitente, o a las personas que éste designe, los
bienes inmuebles que forman parte de los Bienes Fideicomitidos; (ii) se produzca un Evento de Incumplimiento
segun éste término se defina en los respectivos términos y condiciones que se establezca en LOS BONOS
PRIVADOS de 2005, de LOS BONOS PUBLICOS de 2006 y de las futuras emisiones publicas o privadas de
titulos de deuda o bonos; y (iii) por cualesquiera de las causas establecidas en articulo 33 de la Ley No. 1 de
1984. Una vez terminado el fideicomiso, cualesquiera Bienes Fideicomitidos restantes seran entregados y
traspasados a EL FIDEICOMITENTE. Extinguido el fideicomiso, el saldo que resulte luego de cubrir los gastos
y el pago de las obligaciones, sera entregado a quien indique EL FIDEICOMITENTE.



C. El Fiduciario
1. Descripcion del Fiduciario

El Fiduciario del Fideicomiso Mercantil de Garantia, es el Banco Panameno de la Vivienda, S.A. — Banvivienda
(el “Fiduciario”), Sociedad anénima organizada y en existencia de conformidad con las leyes de la Republica de
Panama, segun consta en la Escritura Publica No. 5125 de 5 de diciembre de 1980 de la Notaria Publica
Primera del Circuito de Panama, la cual se encuentra inscrita a Ficha 064474, Rollo 5071, Imagen 0214 en la
Seccion de Micropeliculas (Mercantil) del Registro Publico, desde el 13 de diciembre de 1980. Desde su
organizacién, el Fiduciario ha reformado en varias ocasiones disposiciones de su pacto social. Dichas reformas
se encuentran debidamente inscritas en el Registro Publico.

El Fiduciario cuenta con Licencia Comercial Tipo B, expedida por el Ministerio de Comercio e Industrias, y
Licencia General Bancaria otorgada por la Comisiéon Bancaria Nacional (hoy la Superintendencia de Bancos)
mediante Resoluciéon No. 2 del 14 de enero de 1981, la cual lo faculta para dedicarse al negocio bancario local
e internacional. Mediante Resolucién 7-95 del 30 de noviembre de 1995, la Comisién Bancaria Nacional (hoy la
Superintendencia de Bancos) otorgd una licencia fiduciaria al Banco. EIl Fiduciario quedé registrado ante la
Comisién Nacional de Valores como empresa autorizada para administrar fondos de cesantia mediante
Resolucion 989 del 14 de febrero de 1996. A partir de diciembre de 1991, mediante resolucion 201-021 del
Ministerio de Hacienda y Tesoro (hoy Ministerio de Economia y Finanzas), el Fiduciario fue autorizado para
ejercer el negocio de arrendamiento financiero.

El Fiduciario mantiene su oficina principal en la Avenida Balboa y Calle 41 , Edificio PH Grupo Mundial, sus
numeros de teléfono son el 207-8490 y el 300-4790, sus numeros de fax son el 207-8790 y el 207-8478 y su
apartado postal es 0816-03366 Zona 5, Panama, Republica de Panama.

El Fiduciario ejercera todos los poderes, derechos y atribuciones que se le confieren en el Fideicomiso con la
diligencia de un buen padre de familia, rendira cada noventa (90) dias al Fideicomitente aquellos informes que
este le solicite con relacién a los Bienes Fideicomitidos y la gestiébn encargada al Fiduciario.

Durante la vigencia del Fideicomiso, el Fideicomitente pagara a el Fiduciario una remuneracién por sus
servicios de administracion del Fideicomiso Mercantil de Garantia, en forma de comisién anual equivalente a
Diez Mil Dolares moneda de curso legal de los Estados Unidos de América (US$10,000.00), pagaderos dentro
de los primeros quince (15) dias del mes de febrero de cada afo. Todos los gastos incurridos por el Fiduciario
en el ejercicio de sus obligaciones de conformidad con los términos y condiciones del Fideicomiso correran por
cuenta del Fideicomitente.

2. Facultades y Obligaciones del Fiduciario
Segun el Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario posee las siguientes facultades y obligaciones, entre otras:

i) Administrar los Bienes Fideicomitidos y disponer de ellos, con sujecién a los términos y condiciones del
Contrato de Fideicomiso;

i) Utilizar los fondos provenientes de emisiones publicas o privadas de titulos de deuda que haga el
Fideicomiso para los fines que se establezca en cada emision;

iii) Determinar en qué medida y proporcion deberan ser afectados los Bienes Fideicomitidos para pagar las
obligaciones contraidas por el Emisor para con los fideicomisarios, asi como los impuestos, gastos y
expensas inherentes al establecimiento, funcionamiento y operacion del fideicomiso que proporcionalmente
correspondan, incluyendo la remuneracion del Fiduciario, y disponer, traspasar o vender dichos bienes
muebles o inmuebles que forman parte de los Bienes Fideicomitidos para tal fin;

iv) Sub contratar en otras personas, naturales o juridicas, en todo o en parte y previa autorizacion del
Fideicomitente, los servicios fiduciarios para los cuales fue contratado;

v) Deducir, retener, y pagar lo que sea necesario o conveniente, a su entero juicio y discrecion, para sufragar
los gastos inherentes a la conduccion, manejo y disposicion del fideicomiso, y pagar todos los impuestos,
gastos legales, asesorias, deudas, reclamos o cargos que en algin momento se deba por, 0 que pueda
existir en contra de, o en relacion con el presente fideicomiso. El Fiduciario requerira por escrito a El
Fideicomitente el reembolso de los pagos realizados;



vi) Comprometer, transar o someter a arbitraje o defenderse con cargo al Fideicomiso, ante demandas o
reclamos a favor o contra de éste y del Fiduciario, siempre y cuando se cuente con la autorizacion previa y
por escrito de la Mayoria de los Tenedores de los titulos de deuda emitidos por el Fideicomiso;

vii) Actuar a través de mandatarios o apoderados en lo que estime conveniente o necesario, a fin de ejecutar
los poderes y responsabilidades adscritas a su rol Fiduciario;

viii) Dar a los Bienes Fideicomitidos el destino indicado por el Fideicomitente, una vez sean pagadas en su
totalidad las obligaciones crediticias que garantizan los mismos, los impuestos, gastos y expensas
inherentes al establecimiento, funcionamiento y operacion del fideicomiso que proporcionalmente
correspondan y la remuneracién que se fije a su favor.

3. Directores, Dignatarios y Ejecutivos Principales del Fiduciario
a) Directores, Dignatarios

Manuel José Paredes Lefevre — Director Principal y Presidente

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 7 de diciembre 1944

Direccion Comercial: Calle 77- A, La Sabanas, Edificio Julio Vos
Apartado Postal: 391 - Zona 9-A

Correo Electronico: majopa@cwp.ne.pa

Teléfono: 221-8666

Fax: 221-8368

Graduado en Administracion de Negocios de la Universidad de Panama. Director y Vicepresidente de Banco
Panamefio de la Vivienda S.A.; Presidente de la Junta Directiva de Aseguradora Mundial, S.A.; Director
Presidente de Julio Vos, S.A.; Director Presidente de Compaiiia Lefevre, S.A.; Director Presidente de Santa
Elena, S.A.; Director Presidente de Emma, S.A.; Director Presidente de Administradora Internacional de
Cementerios, S.A.; Presidente del Patronato de la Ciudad del Nifo; Presidente de la Fundacion Benéfica
Lefevre.

Orlando Edmundo Sanchez Avilés — Director Principal, Secretario y Tesorero

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 22 de octubre 1938

Direccion Comercial: Avenida Balboa, Edificio Grupo Mundial
Apartado Postal: 0816 - 03629

Correo Electrénico: osa@amundial.com

Teléfono: 207-8769

Fax: 207-8790

Graduado como Actuario y Matemético de la Universidad Autbnoma de México. Director y Presidente de la
Junta Directiva de Banco Panamefio de la Vivienda S.A.; Presidente Ejecutivo de Aseguradora Mundial, S.A.,
Segundo Vicepresidente y Tesorero de la Junta Directiva de Aseguradora Mundial, S.A.; Ex Gerente General y
Vicepresidente Ejecutivo de Aseguradora Mundial, S.A.; Ex Presidente de la Asociacion Panamefia de
Aseguradoras; Ex Presidente de la Asociacién Actuarial Centroamericana; Miembro del Colegio Internacional
de Actuarios; Miembro de la Asociacién Mexicana de Actuarios; Miembro de la Junta Directiva de
Administradora Nacional de Inversiones, Fondos de Pensiones y Cesantias, S.A. (Progreso); Miembro de la
Comisién Nacional de Valores de Panama para Gobierno Corporativo; Miembro del Consejo Técnico de
Seguros del Ministerio de Comercio e Industrias de Panama; Cénsul General Honorario de la Republica de
Ecuador; Ex Profesor de Principios de Seguros en la Universidad Auténoma de México y Ex Profesor de Teoria
de Seguros en la Universidad Santa Maria La Antigua de Panama.
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Frank Morrice Jiménez — Director Principal y (Primer) Vicepresidente

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 10 de julio 1941

Direccion Comercial: San Francisco, Calle 74 Este y Avenida 5ta Sur, Edificio Grupo Semusa
Apartado Postal: 08-8300883

Correo Electrénico: fmorrice@semusa.com

Teléfono: 270-6000

Fax: 270-6043

Graduado en Seguros y Bienes Raices de Auburn University, Auburn, Alabama y Saint Bernard College.
Director y Vicepresidente de la Junta Directiva de Banco Panamefio de la Vivienda S.A.; Director y Presidente
de Grupo SEMUSA, S.A.; Ex Presidente y socio de Ford, Sosa, Morrice & Caribe; Miembro de la Junta
Directiva de Ogden Aviation Service de Panama en 1994; Ex Tesorero de la Junta Directiva de Editora Panama
América, S.A.; Ex Director de Prosegur; Ex Agregado Comercial del Gobierno de Costa Rica; Ex Director de
ASSA Compariia de Seguros; Ex Director de Desarrollo Islas Las Perlas, S.A.; Ex Miembro de la Junta
Directiva de la Cadmara de Comercio, Industrias & Agricultura de Panama.

Mario Luis Fabrega Arosemena — Director Principal

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 6 de diciembre 1940

Direccion Comercial: Avenida Balboa y Calle 41 Bella Vista, Edificio Grupo Mundial
Apartado Postal: 0816 — 03629

Correo Electrénico: marlofaro@banvivienda.com

Teléfono: 300-4797

Fax: 300-1139

Graduado en Economia y Contabilidad de la Universidad de Panama. Director y Tesorero de la Junta Directiva
y Vicepresidente Ejecutivo de Banco Panamefio de la Vivienda S.A.; Director de la Bolsa de Valores de
Panama, S.A., Secretario de la Junta Directiva de Aseguradora Mundial, S.A.; Secretario y Director de
Protecho, S.A.; Ex Gerente General del Banco Panamefio de la Vivienda S.A.; Ex Gerente General de Banco
Bogota; Ex Profesor de Finanzas Publicas y Derecho Fiscal de la Universidad Santa Maria La Antigua; Ex
Presidente de la Asociacién Bancaria de Panama.

Juan Manuel De La Sierra - Director Principal

Nacionalidad: Espaniol

Fecha de Nacimiento: 30 de enero 1958

Direccion Comercial: Avenida Balboa y Calle 41 Bella Vista, Edificio Grupo Mundial
Apartado Postal: 0816 — 03629

Correo Electrénico: jurquijo@retemail.es

Teléfono: 300-4797

Fax: 300-1139

Graduado en Derecho de la Universidad Complutense de Madrid y Maestria en Administracion de Empresas de
The Garvin School of International Management, Glendale, Arizona. Director Principal de la Junta Directiva de
Banco Panamefio de la Vivienda S.A.; Director de Aseguradora Mundial, S.A.; Accionista y Ejecutivo de
Bimagen, S.A.

Tedfilo Hanono - Director Principal

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 7 de junio 1925

Direccién Comercial: Avenida Samuel Lewis, Torre HSBC P/12
Apartado Postal: 4219, 5

Correo Electrénico: imporpa@imporpa.com

Teléfono: 223-2011

Fax: 223-2009
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Director Suplente de la Junta Directiva de Banco Panamefio de la Vivienda S.A.; Director de Aseguradora
Mundial, S.A.; Director de Importadora Panama, S.A.

Rodrigo Alonso Diaz Paredes — Director Principal

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 4 de mayo 1975

Direccion Comercial: Avenida Balboa y Calle 41 Bella Vista, Edificio Grupo Mundial
Apartado Postal: 0816 — 03629

Correo Electrénico: rdiaz@banvivienda.com

Teléfono: 207-8759

Fax: 207-8478

Graduado en Economia y Finanzas de Bentley College, Waltham, MA y Global MBA de Thunderbird e Instituto
Tecnologico de Estudios Superiores de Monterrey. Desde abril 2004 ocupa el cargo de Gerente General de
Banco Panamefio de la Vivienda S.A. Anteriormente, desde octubre 2001 hasta abril 2004, ocupé el cargo de
Vicepresidente de Finanzas y Administracién de Aseguradora Mundial, S.A. Actualmente es Vicepresidente de
la Camara de Comercio, Industrias & Agricultura de Panama; Director de la Feria Expocomer 2005 organizada
por la Camara de Comercio, Industrias & Agricultura de Panama; Director de la Junta Directiva de Grupo
Lefevre; Director del Comité de Educrédito del Sector Privado para la Asistencia Educacional (COSPAE);
Director y Secretario de Mundial Asset Management; Miembro del Comité de Inversiones de la Administradora
de Fondo de Pensiones Progreso; Director de la Junta Directiva de Privi Holding Enterprises Inc.
(PRIVIVIENDA).

Peter Gaunteame — Director Principal

Nacionalidad: Trinitario (Trinidad & Tobago)

Fecha de Nacimiento: 23 de agosto de 1946

Direccion Comercial: 1 Guardian Drive, Westmoorings

Apartado Postal: P.O. BOX 88 Port of Spain, Trinidad & Tobago
Correo Electrénico: peter.ganteaume@ghl.co.tt

Teléfono: 1 868-632-5466

Fax: 1 868-632-5695

Group Chief Executive Officer (Vicepresidente Ejecutivo de Guardian Holdings Limited (GHL). El Sr.
Ganteaume ha dirigido el Grupo Guardian Holdings Limited como su Vicepresidente Ejecutivo a lo largo de un
periodo de rapida expansion y crecimiento en ingresos hasta su situacion actual como la Compainiia Caribefia
del afio 2000 y la Compafiia mas admirada de Tobago en 2003. El Sr. Ganteaume, trabajé como Presidente
Ejecutivo de PricewaterhouseCoopers, ha tenido una distinguida carrera en finanzas, contabilidad y auditoria.
Adicionalmente a su carrera como Director Ejecutivo de Guardian Holdings y algunas de sus subsidiarias, el Sr.
Ganteaume también participa en las Juntas Directiva de Royal Bank of Trinidad & Tobago en Aruba y Curazao.

Guillermo De Saint Malo Eleta — Director Principal

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 24 de Octubre de 1973

Direccion Comercial: Calle Winston Churchill Paitilla Edif. Camino Real
Apartado Postal: 0832-0477 World Trade Center

Correo Electrénico: gstmalo@cableonda.net

Teléfono: (507) 227 0444

Fax: (507) 227-0487

Empresario e Inversionista. Graduado en Administracion de Negocios de Clark University, Worcester, MA.
Desde 1998 hasta 2001 ocupé el cargo de Gerente de Exportacién del Grupo Cerveceria Nacional S.A. Entre
1996 y 1998 fue Gerente General de Tochisa Zona Libre. De 1995 a 1996 se encarg6 de la Gerencia de
Productos de Colgate-Palmolive.

Ha sido miembro del Sindicato de Industriales de Panama (2000-2001) y desde 2005 es Director del Sector
Agropecuario de la Camara de Comercio, Industrias y Agricultura de Panama. Desde 2001 es Director
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Ejecutivo del Grupo Eleta, y adicionalmente participa con Director en Grupo Mundial, Grupo Medcom, Net
People International, MSA Consultores, Power Club S.A., Pancarib Export Inc., Fitness Panama y Stratego
Communications.

Fernando Lewis Navarro — Director Principal

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 10 abril de 1963

Direccion Comercial: Costa del Este, Avenida Punta del Este, Residencial Veranda.
Apartado Postal: 0831-02441 Paitilla, Panama

Correo Electrénico: FLN@cableonda.net

Teléfono: (507) 271-4737

Fax: (507) 6612-0352

El Sr. Lewis tiene una Licenciatura en Administracion de Empresas obtenida en American University de
Washington D.C. y una Maestria en Administracién de Empresas de la Universidad de George Washington
igualmente en Washington D.C. El Sr. Lewis es miembro fundador y Presidente de Capital Advisors Inc.,
también es Socio fundador y miembro de la Junta Directiva de Proserv, S.A. el principal distribuidor de
productos para restaurantes y hoteles en Panama. Por mas de diez afios el Sr Lewis ha sido miembro activo de
la Junta Directiva de Petroport, S.A. el mas grande importador y mayorista de Gas Propano en el pais. Durante
la Ultima década, antes de crear Capital Advisors Inc, el Sr. Lewis fue fundador y Gerente General de Grupo
Super Motores, S.A. un importante Concesionario de Autos y entidad financiera. Antes de Grupo Super
Motores, ocup6 una posicién gerencial en la Division Internacional del Primer Banco del Istmo, Banistmo S.A.

Rory O 'Brien — Director Suplente

Nacionalidad: Irlandes

Fecha de Nacimiento: 26 de Abril de 1964

Direccion Comercial: Apartamento 5E, La Riviera, Westmoorings-By-The-Sea, Westmoorings,
Trinidad and Tobago.

Apartado Postal: P.O. BOX 88 Port of Spain, Trinidad & Tobago

Correo Electrénico: Rory.O’Brien@ghl.co.tt

Teléfono: +1 868 7402733

Fax: +1 868 6378102

El Sr. O'Brien, Contador certificado del Institute of Chartered Certified Accountants de Irlanda (St. Kevins CBS
Arklow Co. Wicklow, Irlanda), es Socio de la Practica de la Consultoria en Servicios Financieros de Deloitte en
Inglaterra. Se incorporé a Deloitte como parte de la transferencia de la Practica de Consultoria Actuarial y de
Seguros de Bacon & Woodrow en 2001. Comenzé su carrera de Consultoria en Bacon & Woodrow en 1993.
Rory O'Brien es actualmente responsable de la practica de Consultoria en Seguros de Deloitte y trabaja
predominantemente para el sector financiero y asegurador de Inglaterra y Europa. Esta especializado en
Fusiones & Adquisiciones, proyectos de mejoramiento de eficiencia, desarrollo de Banca-Seguros y Proyectos
de Sistemas de Informacién y racionalizacion de gastos.

Luisa Emilia Sanchez de Motta — Directora Suplente

Nacionalidad: Panamerfa

Fecha de Nacimiento: 22 de julio 1964

Direccién Comercial: Costa del Este, Avenida Punta del Este, Residencial Veranda.
Apartado Postal: 0816 — 03629

Correo Electrénico: feryluz@felipemotta.com

Teléfono: 207-8769

Fax: 207-8787

Graduada en Economia y Administracion de Empresas de Gocher College, Maryland. Directora y Secretaria de
la Junta Directiva del Banco Panamefio de la Vivienda S.A.; Directora de Aseguradora Mundial, S.A.; Miembro
de la Junta Directiva de la Fundaciéon Pride de Panama; Ex Gerente de Recursos Humanos de Aseguradora
Mundial, S.A.
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Fernando Eleta Casanova - Director Suplente

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 22 de junio 1953

Direccién Comercial: Canal Cuatro Televisora, Avenida 11 y calle 28, 10-37
Apartado Postal: 1795 - Zona P-A

Correo Electronico: eleta@cableonda.net

Teléfono: 227-0444

Fax: 227-0487

Graduado en Servicios Exteriores de Georgetown University, Washington, DC. Director Principal de la Junta
Directiva del Banco Panameio de la Vivienda S.A.; Director de Aseguradora Mundial, S.A.; Vicepresidente y
Tesorero de la Asociacién Internacional de Radio Difusion; Gerente de Servicios Informativos en la Corporacion
Panamefia de Radio Difusion.

Tomas M. Valverde Valseca - Director Suplente

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 5 de marzo 1931

Direccion Comercial: Calle 63-E final, Urbanizacion La Alameda,Pma, Republica de Pma
Apartado Postal: 0819-09 545

Correo Electronico: Valverde@cwpanama.com

Teléfono: 213-1460

Fax: 207-8787

Graduado en Perito y Profesor Mercantil de la Escuela Superior Valladolid, Espafia. Director Suplente de la
Junta Directiva de Banco Panamefio de la Vivienda S.A.; Director de Aseguradora Mundial, S.A.; Ex Presidente
de la Asociacion Panamefia de Aseguradores; Director de Protecho, S.A.; Director de Corporacion de
Inversiones Continentales, S.A., Director de Corporacion Internacional de Corretaje, S.A.; Ex Director del Grupo
Econo-Finanzas; Ex Presidente de la Asociacion Actuarial Centroamericana; Miembro del Colegio Internacional
de Actuarios; Miembro de la Asociacion Mexicana de Actuarios.

b) Ejecutivos Principales

Rodrigo Alonso Diaz Paredes — Vicepresidente Ejecutivo

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 4 de mayo 1975

Direccion Comercial: Avenida Balboa y Calle 41 Bella Vista, Edificio Grupo Mundial
Apartado Postal: 0816 — 03629

Correo Electrénico: rdiaz@banvivienda.com

Teléfono: 207-8759

Fax: 207-8478

Graduado en Economia y Finanzas de Bentley College, Waltham, MA y Global MBA de Thunderbird e Instituto
Tecnoldgico de Estudios Superiores de Monterrey. Desde abril 2004 ocupa el cargo de Gerente General de
Banco Panamefio de la Vivienda S.A. Anteriormente, desde octubre 2001 hasta abril 2004, ocupé el cargo de
Vicepresidente de Finanzas y Administracion de Aseguradora Mundial, S.A. Actualmente es Vicepresidente de
la Camara de Comercio, Industrias & Agricultura de Panama; Director de la Feria Expocomer 2005 organizada
por la Camara de Comercio, Industrias & Agricultura de Panama; Director de la Junta Directiva de Grupo
Lefevre; Director del Comité de Educrédito del Sector Privado para la Asistencia Educacional (COSPAE);
Director y Secretario de Mundial Asset Management; Miembro del Comité de Inversiones de la Administradora
de Fondo de Pensiones Progreso; Director de la Junta Directiva de Privi Holding Enterprises Inc.
(PRIVIVIENDA).
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Francisco Garcia Sosa - Subgerente General

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 19 de noviembre 1949

Direccién Comercial: Avenida Balboa y Calle 41 Bella Vista, Edificio Grupo Mundial
Apartado Postal: 0816 — 03629

Correo Electrénico: fgarcia@banvivienda.com

Teléfono: 300-4798

Fax: 300-1139

Graduado en Administracion de Empresas y Banca y Finanzas de la Universidad Santa Maria La Antigua. Sub
Gerente General de Banco Panamefio de la Vivienda S.A. desde 1980 a la fecha; Director de Mundial Actuarial
Services, S.A.; Ex Oficial de Crédito del Banco de Bogota; Ex Oficial de Tesoreria del Banco de Bogota, S.A;
Ex Coordinador General del Comité de Crédito del Banco de Bogota, S.A.; Ex Asesor de Inmobiliarias - Banco
de Bogota, S.A.

D. Auditores

a. Auditor Externo

El auditor externo del Emisor para los afios fiscales terminados al 31 de diciembre de 2005 y 2004 es la firma
Bosquez, Holness & Co. El nombre del contacto principal es el Lic. Gabriel Holness.

Domicilio Comercial : El Dorado, Ave. Miguel Brostella, Camino de Cruces Plaza C/Cial, Piso 6, oficina 606
Apartado Postal : 69617 El Dorado, Republica de Panama

Correo Electronico : gholness@bhyco.com

Teléfono : 360-2131 /32

Fax : 360-2133

b. Auditor Interno

El auditor interno del Fideicomiso es el Sefior Oriel Hurtado quien es Licenciado en Contabilidad y ocupa el
cargo de Gerente de Contabilidad en Aseguradora Mundial.

Domicilio Comercial : Avenida Balboa y Calle 41 Bella Vista

Apartado Postal : 0816-03366, Zona 5, Panama, Republica de Panama
Correo Electrénico : ohurtado@amundial.com

Teléfono : 207-8684, 207-8700

Fax : 207-8416

E. Asesores Legales

a. Asesor Legal Externo

La firma de abogados Sucre, Arias & Reyes, actia como Asesores Legales del Fideicomiso Mercantil de
Garantia. Los contactos principales son la Licenciada Nadiuska Lépez de Abood y el Licenciado Carlos Ivan
Sucre. Los Asesores Legales certifican que el Fideicomiso Mercantil de Garantia es un ente juridico organizado y
existente de conformidad con las leyes de la Republica de Panama y que los actos referentes al presente
Fideicomiso han sido debidamente aprobados por los érganos pertinentes del Emisor y que, una vez emitidos
Los Bonos, éstos constituiran obligaciones validas, legales y exigibles de la misma.
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Domicilio Comercial : Edificio Sucre, Calle 48 Este Bella Vista

Apartado Postal : 6277, Zona 5, Panama, Republica de Panama
Correo Electrénico : nlabood@sucre.net ; carlosivan@sucre.net.
Teléfono : 264-1355

Fax : 264-1168

F. Gobierno Corporativo

El Emisor es un Fideicomiso por tanto no cuenta con una Junta Directiva o de Accionistas. Por estas razones,
el Emisor no ha establecido normas de Gobierno Corporativo.

G. Litigios Legales

El Emisor no mantiene litigios legales pendientes, de naturaleza administrativa, judicial, arbitral o de
conciliacion que de ser resuelto en forma adversa, pudiese tener una incidencia o impacto significativo en su
negocio o condicién financiera.

H. Sanciones Administrativas

El Emisor no ha sido objeto de sanciones administrativas por parte de la Comisiéon Nacional de Valores, ni ha
sido objeto de sanciones por parte de la Bolsa de Valores de Panama, S.A..

. Bienes Inmuebles Propiedad del Fideicomiso

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, los bienes inmuebles recibidos en Fideicomiso, conformados por terreno,
estacionamientos, y espacios para oficinas, se presentaban de la siguiente manera:

Finca No. Diciembre 31, 2005 Diciembre 31, 2004
11801 B/. 487,716 B/. 487,716
133047 1,515,000 1,515,000
5340 455,500
14096 585,000
15937 290,000
5260 910,500
5464 164,000
5564 139,375
5584 139,375
5555 141,250
5360 90,000
5495 140,875
5,058,591 2,002,716
Menos: Depreciacién Acumulada (91,676)
B/. 4,966,915 B/. 2,002,716

Las fincas arriba descritas se encuentran libres de gravamenes.

J. Empleados de Importancia y Asesores

El Emisor es un Fideicomiso por tanto no cuenta con empleados, ni asesores.
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Iv. DESCRIPCION DE LA OFERTA
A. Detalles de la Oferta

La Junta Directiva del Fiduciario, como consta en Acta de Reunion de Junta Directiva, que forma parte de los
documentos que sustentan la siguiente oferta publica, adopt6 las resoluciones necesarias para autorizar la
emision y oferta publica de Los Bonos descritos en este prospecto informativo, cuyo registro en la Comisién
Nacional de Valores fue autorizado mediante Resolucién No. CNV-145-06 del 22 de junio de 2006 y a su
listado en la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

El Emisor emitird los Bonos en forma nominativa, registrada y sin cupones, por un valor nominal de hasta Ocho
Millones de Délares (US$8,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, emitidos en
dos series cuyos montos seran determinados segun las necesidades del Emisor y la demanda del mercado,
con las siguientes caracteristicas:

Serie Fecha de Vencimiento Tipo de Tasa Tasa de Interés Anual
A 16 de febrero de 2010 Variable Libor 3 + 2.25%
B 16 de febrero de 2010 Fija 6.50%

La tasa variable de interés anual para la Serie A sera determinada por el Emisor trimestralmente en base a la
tasa Libor (London Interbank Offered Rate) a tres meses (“Libor (3) ), cinco (5) dias habiles antes del comienzo
del respectivo trimestre o Periodo de Interés. La tasa Libor de tres (3) meses a utilizar sera la fijada por British
Bankers' Association a las 11:00 a.m., hora de Londres, de acuerdo a la pagina BBAM 1 del sistema financiero
Bloomberg L.P. o en su defecto cualquier otra pagina o servicio de informacién que la publique. Para conocer
la tasa de interés variable aplicable a cada trimestre o Periodo de Interés, los Tenedores Registrados de los
Bonos podran contactar al Agente de Pago, Registro y Transferencia designado por el Emisor.

Para cada una de las series de la presente emision, el capital se amortizara mediante un (1) pago en la Fecha
de Vencimiento de la emision.

La fecha de emision de los Bonos es 29 de junio 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 la Emision, o (ii) en caso de que la Fecha de
Expedicién no concuerde con las de un Dia de Pago de Interés o 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 su respectiva Fecha de Vencimiento o redencién anticipada.

Los intereses devengados por los Bonos seran pagados por trimestre vencido los dias 17 de agosto, 17 de
noviembre, 17 de febrero y 17 de mayo de cada afo (cada uno un Dia de Pago de Interés), hasta la fecha de
vencimiento o 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 o redencion anticipada se identificara como Periodo de Interés.

1. Emisién, Autenticacion y Registro

Los Bonos deberan ser firmados en nombre y representacién del Emisor por (i) el Presidente o Vicepresidente
y el Tesorero o Secretario del Fiduciario, o (ii) las personas que la Junta Directiva del Fiduciario designe de
tiempo en tiempo, para que los Bonos sean una obligacion valida y exigible del Emisor. Las firmas en los
Bonos podran ser impresas, pero al menos una debera ser en original. Cada Bono sera fechado y registrado
por el Agente de Pago, Registro y Transferencia (Fecha de Expedicién). El Agente de Pago, Registro y
Transferencia mantendra en sus oficinas principales un registro (el Registro) en el cual anotara la Fecha de
Expedicion de cada Bono, el nombre y la direccién de la(s) persona(s) a favor de quien(es) dicho Bono sea
inicialmente expedido, asi como el de cada uno de los subsiguientes endosatarios del mismo. A su vez, se
mantendra la siguiente informacion:
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Bonos emitidos y en circulacién : a. por denominacién y numero

Bonos cancelados: a. mediante redencién
b. por reemplazo por Bonos mutilado, destruido, perdido o hurtado
c. por canje por Bonos de diferente denominacion

Bonos no emitidos y en custodia: a. por niUmero

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.

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 Fiduciario 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 Expedicién de un Bono sea distinta a la de un Dia de Pago de Interés o 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 Expedicion del Bono (o la Fecha de Emision correspondiente, segin sea el caso) y la
Fecha de Expedicion de dicho Bono.

3. Denominaciones y Forma de los Bonos
a. Denominacién

Los Bonos seran emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones en denominaciones de Mil Délares
(US$1,000.00) o sus multiplos a opcion 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 podran ser emitidos a nombre de varias Centrales de Valores las cuales actuaran en rol
fiduciario y acreditaran 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 la persona que éste designe. La propiedad de derechos
bursatiles con respecto a los Bonos Globales estara limitada a Participantes o a personas que los Participantes
le reconozcan derechos bursatiles 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 relacion 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 sera 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 bursatiles con respecto a los Bonos Globales no tendran derecho a que porcion alguna de los Bonos
Globales sea registrada a nombre suyo. En adicion, ningun propietario de derechos bursatiles con respecto a
Bonos Globales tendra 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
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bursétiles 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 relaciéon 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 proporcién 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 Uunicamente puede actuar por cuenta
de sus Participantes, quienes a su vez actuan por cuenta de otros intermediarios o tenedores indirectos, la
habilidad 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 actian en relaciéon
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 (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 hara 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 entregara Bonos Individuales a los
propietarios de derechos bursatiles con respecto de los Bonos Globales y causara la emisiéon 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 adicién, 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 bursatiles 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 propoésitos, ya sea que dicho bono esté o no vencido o que el Emisor haya recibido cualquier
notificacion o comunicacién en contrario referente a la propiedad, dominio o titularidad del mismo o referente a
su previo hurto, robo, mutilacién, destruccién o pérdida.

Los Bonos Individuales son solamente transferibles en el Registro. Cuando un Bono Individual sea entregado
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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 entregara un nuevo Bono al endosatario 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 sera una obligacion 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 opcién 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 aceptara 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 Redencién.

Toda solicitud de reposicion 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 reposicion de un Bono
que 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
que ha ocurrido el hurto, pérdida o 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 correra por cuenta del Tenedor Registrado.

El Emisor y el Agente de Pago, Registro y Transferencia consideraran como titulares de los Bonos a las personas
que aparezcan registradas como tales en sus libros de registro. En caso de que dos o mas personas estén
inscritas en el libro de registro como titulares del Bono, se observara la siguiente regla: si se utiliza la expresion “y”
se entendera que el Bono es una acreencia mancomunada, si se utiliza la expresion “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 que 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
denominacion, siempre y cuando se realicen en denominaciones de US$1,000.00 o sus multiplos. 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 denominacién, asi como los Bonos que
hubiesen sido reemplazados por motivo de mutilaciéon, destruccion pérdida o hurto de conformidad a lo
establecido en este prospecto informativo.

4. Pagos; Agente de Pago, Registro y Transferencia

El capital e intereses de los Bonos seran pagados en Délares 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 Panameiio de la Vivienda, S.A. para
que esta entidad bancaria actie como Agente de Pago, Registro y Transferencia de la presente emision de
Bonos. Esto constituye un servicio ofrecido por dicha institucion y no implica en ningin modo una garantia de
pago por parte de Banco Panameno de la Vivienda, S.A.. EIl pago del capital e intereses de los Bonos se
efectuara con el producto de los fondos que para tal fin provea el Emisor. El servicio de Agente de Pago,
Registro y Transferencia que ofrece Banco Panameno de la Vivienda, S.A. es un servicio independiente del
servicio de Fiduciario que éste ejerce a favor del Fideicomiso.

El pago de capital e intereses se realizara 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, (ii) mediante crédito a una cuenta del
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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. 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 sdbado, domingo o dia nacional o
feriado y en que los bancos de Licencia General estan autorizados por la Superintendencia de Bancos para abrir
al publico en la Ciudad de Panama.

Los intereses seran pagaderos trimestralmente con respecto a cada Bono, segun se indica en el Capitulo IV,
Seccion 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 mas cercano (medio centavo redondeado hacia arriba).

Los pagos de capital al vencimiento o redencion anticipada e intereses, se realizaran una vez se reciban los
fondos del Emisor. En esas circunstancias, 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 unico 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 es el propietario de derechos bursatiles con
respecto de los Bonos Globales debera recurrir unicamente 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. Limitacion 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 podra interpretarse en el sentido de que Latinclear y los
Participantes garantizan a los Tenedores Registrados y Efectivos (cuentahabiente registrado) de los Bonos, el
pago de capital e intereses correspondientes a los mismos.

En el mismo tenor, ni el Fiduciario ni el Fideicomitente garantizan el pago de capital e intereses de los Bonos
objeto de la presente oferta publica de venta.

6. Redencién Anticipada

Para cada una de las Series, El Emisor, a su entera discrecién, podra redimir anticipadamente, en forma parcial
o total, los Bonos de la siguiente manera:

a) Serie A: en cualquier momento a partir de la primera fecha de pago de intereses.
b) Serie B: Cumplidos los dos afios de la Fecha de Emision.

En ambos casos, la redencion anticipada se hara en las fechas de redencion establecidas por El Emisor y
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 de manera anticipada los Bonos, publicara un aviso de
redencién en dos (2) diarios de amplia circulacién en la Republica de Panama por tres (3) dias consecutivos y
con no menos de (60) dias de anticipacion 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
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Redencién el Emisor hara efectivo el pago segun 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
determinacién 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 Redencién
y el resultado debera ser comunicado a los Tenedores Registrados mediante aviso publicado por dos (2) dias
habiles consecutivos en dos (2) diarios de amplia circulaciéon en la Republica de Panamé 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, o que sean debidamente retenidas por el Agente de Pago, Registro y Transferencia, de conformidad
con los términos y condiciones de este Prospecto Informativo y los Bonos, la ley u orden judicial o de autoridad
competente, 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 en concepto de los Bonos prescribiran de conformidad con las leyes de la Republica
de Panama.

8. Notificaciones

Cualquier notificacion o comunicacion al Emisor, al Agente Fiduciario, 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

FIDEICOMISO MERCANTIL DE GARANTIA- Banco Panamefio de la Vivienda, S.A.

Derford View Properties, Inc, (Banvivienda)

Edificio Grupo Mundial Edificio Grupo Mundial

Avenida Balboa y Calle 41 Bella Vista Avenida Balboa y Calle 41 Bella Vista

Ciudad de Panama Ciudad de Panama

Panama, Republica de Panama Panama, Republica de Panama

Teléfono: 207-8490, 300-4790 Teléfono: 300-4798, 300-4790

Faxes: 207-8787, 207-8478 Faxes: 300-1139, 207-8478

Atencioén: Juan Carlos Arjona (Gerencia Fiduciaria) Atencion: Francisco Garcia
jarjona@amundial.com fgarcia@banvivienda.com

AGENTE FIDUCIARIO

Banco Panameno de la Vivienda, S.A. (Banvivienda)

Edificio Grupo Mundial

Avenida Balboa y Calle 41 Bella Vista

Ciudad de Panama

Panama, Republica de Panama

Teléfono: 300-4798, 300-4790

Faxes: 300-1139, 207-8478

Atencion: Juan Carlos Arjona (Gerencia Fiduciaria)
jarjona@amundial.com
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Cualquier notificaciéon o comunicacion al Emisor, al Agente Fiduciario, o al Agente de Pago, Registro y
Transferencia, sera efectiva solo cuando haya sido hecha de conformidad con lo establecido en esta seccion.

El Emisor, el Agente Fiduciario o el Agente de Pago, Registro y Transferencia, podran variar la direcciéon antes
indicada o realizar cualquier notificacion o comunicaciéon 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 circulacién 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 y Vencimiento Anticipado

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 emisién de plazo vencido y su pago a
capital e intereses exigible de inmediato en relacién con un Bono si:

i) El emisor incumple con cualquier pago a capital o intereses de conformidad con los bonos en la fecha de su
respectivo vencimiento y dicho incumplimiento persiste por mas de quince (15) dias calendario;

i) Si Aseguradora Mundial S.A. incumple con los pagos de los canones de arrendamiento de conformidad con
el Contrato de Arrendamiento o si las Fiadoras incumplen con los pagos que deben realizar de conformidad
con las fianzas y cualquiera de dichos incumplimientos persiste por mas de diez (10) dias calendario;

i) El Emisor dejase de pagar los impuestos o tasas que graven los Bienes Fideicomitidos y esta causal de
incumplimiento persistiese por mas de un cuatrimestre;

iv) Cualquiera de las garantias otorgadas o que se otorguen a favor de los Tenedores Registrados en virtud de
la presente emision, sufriere desmejoras o depreciacion que, a juicio de el Fiduciario y de la Mayoria de los
Tenedores, la hagan insuficiente para los fines que se constituyo;

v) En caso que el Emisor o el Fideicomitente o las Fiadoras, fueren declarados en quiebra o concurso de
acreedores, a peticion suya o de terceros, o fueren disueltos como fideicomiso o sociedad. En caso de que
las Fiadoras fueren declaradas en quiebra o concurso de acreedores, a peticidbn suya o de terceros, o
fueren disuelta como sociedad, el Fideicomitente dispondra de diez (10) dias habiles para presentar otra
fianza de una compafia de seguros de primer orden. No obstante lo anterior, la Mayoria de los Tenedores
podra exigir a el Fideicomitente que la nueva fianza sea otorgada por otra compafiia de seguros de primer
orden, siempre y cuando sus objeciones a la compafia seleccionada en primera instancia por el
fideicomitente estén basadas en criterios de liquidez y solvencia;

vi) El Emisor o las Fiadoras resultaren secuestrados o embargados en sus negocios o en cualquiera de sus
bienes, ya sean éstos muebles o inmuebles, por un valor superior a dos millones de dolares (US$
2,000,000.00) y dicha medida se mantiene en pie por mas de quince (15) dias calendarios. En el caso de
que las Fiadoras fueren objeto de dicho secuestro o embargo, el Fideicomitente dispondra de diez (10) dias
habiles para presentar otra fianza de una compaiia de seguros de primer orden aceptable a la Mayoria de
los Tenedores. No obstante lo anterior, la Mayoria de los Tenedores podra exigir a el Fideicomitente que la
nueva fianza sea otorgada por otra compafia de seguros de primer orden, siempre y cuando sus
objeciones a la compania seleccionada en primera instancia por el Fideicomitente estén basadas en
criterios de liquidez y solvencia;

vii) Si el Emisor, el Fideicomitente, Aseguradora Mundial S.A. o las Fiadoras, segun sea el caso, no cumplieren
con cualquiera de las obligaciones pactadas en esta emision, en el Contrato e Arrendamiento, en las
Fianzas, segun sea el caso;

viii) En caso que resultase falsa cualquiera de las informaciones suministradas a los Tenedores Registrados por
el Emisor o el Fideicomitente y ellos no corrijan dicha informacion dentro de los quince (15) dias habiles a
partir de la fecha en que cualquiera de los Tenedores Registrados asi se lo hayan hecho saber por escrito;

ix) Se revoca la licencia para ejercer el negocio de seguros otorgada a las Fiadoras. En este caso le fuere
revocada la licencia para ejercer el negocio de seguros, el Fideicomitente dispondra de diez (10) dias
habiles para presentar otra fianza de una compaiia de seguros de primer orden aceptable a la Mayoria de
los Tenedores. No obstante lo anterior, la Mayoria de los Tenedores podra exigir a el Fideicomitente que la
nueva fianza sea otorgada por otra compafia de seguros de primer orden, siempre y cuando sus
objeciones a la compafiia seleccionada en primera instancia por el Fideicomitente estén basadas en
criterios de liquidez y solvencia;

23



Xi)

Xii)

10.

Vi)
vii)

Se nacionalizaren, expropiaren o confiscaren todos o una parte sustancial de los derechos fiduciarios o
acciones o bienes de el Emisor o de el Fideicomitente o de las Fiadoras. En caso de que a las Fiadoras les
ocurriese alguna de las situaciones indicadas en el presente numeral, el Fideicomitente dispondra de diez
(10) dias habiles para presentar una nueva fianza de una compafia de seguros de primer orden aceptable
a la Mayoria de los Tenedores. No obstante lo anterior, la Mayoria de los Tenedores podra exigir a el
Fideicomitente que la nueva fianza sea otorgada por otra compafia de seguros de primer orden, siempre y
cuando sus objeciones a la compafiia seleccionada en primera instancia por el Fideicomitente estén
basadas en criterios de liquidez y solvencia;

Se produjere algun cambio sustancial adverso en los negocios, condicién financiera u operaciones de el
Emisor o el Fideicomitente o Aseguradora Mundial S.A., o de las Fiadoras, que le dé a la Mayoria de los
Tenedores o al Fiduciario fundamentos razonables para concluir que el Emisor o el Fideicomitente o
Aseguradora Mundial S.A. o las Fiadoras no podran o no seran capaces de cumplir sus obligaciones de
conformidad con lo estipulado en la presente emision, el Contrato de Arrendamiento, las Fianzas o en
cualquier otro contrato relacionado con esta Emision. En caso de que a las Fiadoras les ocurriese alguna
de las situaciones indicadas en el presente numeral, el Fideicomitente dispondra de diez (10) dias habiles
para presentar una nueva fianza de una compafia de seguros de primer orden aceptable a la Mayoria de
los Tenedores. No obstante lo anterior, la Mayoria de los Tenedores podra exigir a el Fideicomitente que la
nueva fianza sea otorgada por otra compafia de seguros de primer orden, siempre y cuando sus
objeciones a la compaiia seleccionada en primera instancia por el Fideicomitente estén basadas en
criterios de liquidez y solvencia;

El Fideicomiso no ha adquirido dentro de los treinta (30) dias siguientes a la fecha de la emision los bienes
inmuebles necesarios para conservar la proporcion de deuda/garantia equivalente al 109%.

Obligaciones del Emisor

Tener a disposiciéon de los Tenedores Registrados, asi como entregar a la Comision Nacional de Valores de
Panama y a la Bolsa de Valores de Panama a mas tardar tres (3) meses después del cierre de cada afio
fiscal: (1) los Estados Financieros del Emisor y (2) los Estados Financieros Consolidados de Aseguradora
Mundial S.A. correspondientes a dicho periodo, debidamente auditados por una firma de auditores
independientes aceptables al Fiduciario. Dichos estados financieros deberan ser confeccionados en base a
las Normas Internacionales de Contabilidad.

Tener a disposiciéon de los Tenedores Registrados, asi como entregar a la Comision Nacional de Valores de
Panama y a la Bolsa de Valores de Panama a mas tardar dos (2) meses después de terminado el
trimestre.: (1) los Estados Financieros trimestrales interinos del Emisor y (2) los Estados Financieros
Consolidados trimestrales interinos de Aseguradora Mundial S.A.. De igual forma, dichos estados
financieros deberan ser confeccionados en base a las Normas Internacionales de Contabilidad.

Suministrar a los Tenedores Registrados, asi como a la Comisién Nacional de Valores de Panama,
cualquier otra informacién financiera que puedan requerir en cualquier momento.

Mantener sus compromisos con terceros al dia.

Notificar a los Tenedores Registrados de inmediato y por escrito, al igual que a la Comision Nacional de
Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, cualquier evento o situacién que pueda afectar el cumplimiento
de sus obligaciones.

Pagar todos los impuestos, tasas, y otras contribuciones de naturaleza analoga en sus vencimientos.
Mantener en buen estado sus activos y asegurar los mismos mediante pdlizas adecuadas y con
aseguradores de la plaza de primera linea.

viii) Manejar adecuadamente sus negocios y mantener la vigencia de todas las licencias de las cuales son

iX)
X)

Xi)

titulares.

Cumplir con todas las leyes, decretos, reglamentos, regulaciones, resoluciones y orden aplicables en la
Republica de Panama.

Utilizar los fondos provenientes de la Emisién Unica y exclusivamente para los objetos indicados en este
Prospecto Informativo.

Permitir que el Fiduciario inspeccione (en dias y horas laborables) sus activos, libros y registros de toda
indole.
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11. Procedimiento para la Declaracion de Vencimiento

En caso de que uno o mas Eventos de Incumplimiento ocurriesen, continuasen y no hubiesen sido, en la
opinién del Fiduciario, subsanados segun lo estipulado en el contrato de Fideicomiso y Tenedores Registrados
que representen veinticinco por ciento (25%) o mas de los Tenedores Registrados de los Bonos emitidos y en
circulacion hubiesen enviado al Fiduciario "Notificaciones de Incumplimiento”, el Fiduciario, en nombre y
representacion de los Tenedores Registrados de los Bonos, quienes por este medio consienten a dicha
representacion, mediante notificacion por escrito al Agente de Pago, Registro y Transferencia y al Emisor (la
“Declaracion de Vencimiento”) declarara todos los Bonos de la Emisién de Plazo Vencido y exigira al Emisor el
pago inmediato de capital e intereses de los mismos, en cuya fecha todos y cada uno de los Bonos seran una
obligacion vencida sin que ninguna persona deba cumplir con ningun otro acto, notificacion o requisito.

Una vez notificada la Declaracién de Vencimiento, se procedera como a continuacion se describe:

i) Notificar por escrito al Fideicomitente que se ha producido un evento de incumplimiento que lo faculta a
proceder con la liquidacion de los Bienes Fideicomitidos.

i) La Mayoria de los Tenedores deberan enviar comunicacion escrita a Conase mediante la cual solicitan se
haga efectiva la Fianza de Cumplimiento de Obligacién de Pago que emitiera a favor de los Tenedores
Registrados por un valor de hasta US$2,000,000.

i) Si transcurridos treinta 30 dias contados a partir de la comunicacién a Conase, la Fianza de Cumplimiento
de Obligacién de Pago no se ha hecho efectiva, o si habiendose hecho, la suma pagada no fuese suficiente
para cancelar las obligaciones del Emisor, el Fiduciario, una vez notificado de esta situacion, debera enviar
una notificacion por escrito a Aseguradora Mundial, S.A. en la que solicitara se haga efectiva, dentro de los
quince (15) dias habiles inmediatamente siguientes, la fianza de cumplimiento de obligacion de pago que
emitié a favor de los Tenedores Registrados hasta por la suma de US$8,000,000.00.

iv) En caso de que Aseguradora Mundial, S.A. incumpla con las obligaciones derivadas de la fianza otorgada,
o existan todavia sumas adeudadas a los tenedores registrados de los titulos de deuda emitidos por el
Fideicomiso, el Fiduciario procedera entonces a liquidar los Bienes Fideicomitidos. Aseguradora Mundial,
S.A. no podra participar como postor en dicha liquidacién directamente o por interpésita persona.

v) El Fiduciario procedera a vender en subasta publica los bienes inmuebles. Los avisos de la subasta publica
seran publicados en 2 diarios de circulacién nacional, durante 3 dias consecutivos.

Procedimiento de Subasta Publica: La subasta publica se efectuara siempre y cuando concurran 2 postores por
inmueble, salvo posturas de un mismo postor para adquirir mas de uno, y utilizando como precio base de venta
de los bienes inmuebles sus valores comerciales segun avaluos practicados por un avaluador de bienes raices
designado por el Fiduciario y aprobado por la Mayoria de los Tenedores de los titulos de deuda emitidos por el
Fideicomiso. Para que las posturas sean admisibles, el postor debera adjuntar a la misma cheque certificado a
favor del Fiduciario por el 10% de su postura o carta promesa irrevocable de pago de un banco de la localidad
por el monto total de la postura, pagadera contra la inscripcién en el Registro Publico del traspaso del inmueble
del cual se trate, que sera endosada o devuelta, respectivamente, al postor que no salga favorecido en la
subasta. El Fiduciario podra subastar los bienes inmuebles agrupados en lotes a fin de obtener un mejor precio
0 conseguir la liquidacion célere de los mismos. En caso de que se hayan vendido la totalidad de los bienes
inmuebles que formaban parte de los Bienes Fideicomitidos, el Fideicomitente estara obligado a cancelar
directamente a los Tenedores Registrados el saldo que quedo pendiente a favor de ellos, de ser ese el caso.

Transcurridos 15 dias de celebrada la primera convocatoria sin que hayan concurrido el minimo de postores
requeridos o sin que se hayan vendido todos los bienes inmuebles, el Fiduciario podra convocar a una segunda
convocatoria siguiendo el procedimiento antes indicado, teniendo como precio base de venta de los bienes
inmuebles, sus valores de venta rapida indicados en los avaluos realizados.

Transcurridos 15 dias de celebrada la segunda convocatoria sin que hayan concurrido el minimo de postores
requeridos o sin que se hayan vendido todos los bienes inmuebles, el Fiduciario podra convocar a una tercera
convocatoria siguiendo el procedimiento antes indicado, mas sin exigir minimo de postores y teniendo como
precio base para la venta de los bienes inmuebles el 51% de su valor comercial segun avaluos practicados por
avaluadores de bienes raices independientes designados por el Fiduciario con la aprobacion de la Mayoria de
los Tenedores.
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Una vez efectuadas las convocatorias descritas, sin que se hayan vendido los bienes, el Fiduciario liquidara los
bienes inmuebles siguiendo el método de venta directa, siendo necesario el voto favorable de la Mayoria de los
Tenedores para vender un inmueble por un valor inferior al 40% del valor de venta rapida segun los avaluos
antes referidos. Si luego de realizada dicha venta, quedara saldo pendiente a favor de los tenedores
registrados el Fideicomitente esta obligado a cancelar los mismos directamente.
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B. PLAN DE DISTRIBUCION DE LOS BONOS

Los Bonos seran colocados en el mercado primario a través de la Bolsa de Valores de Panama, S.A..

Para efectos de la colocacion de los Bonos a través de la Bolsa de Valores de Panama, S.A., el Emisor ha
contratado los servicios de Mundial Valores, S.A. empresa con licencia de Casa de Valores y propietaria de un
Puesto de Bolsa debidamente registrado en la Bolsa de Valores de Panama, S.A., miembro de LatinClear y que
cuenta con Corredores de Valores debidamente autorizados por la Comisién Nacional de Valores de la Republica
de Panama, para llevar a cabo la negociacién de los Bonos a través de la Bolsa de Valores de Panam4, S.A.. El
Emisor pagara a Mundial Valores, S.A., una comision de 1/16 del 1% sobre el valor nominal de los Bonos vendidos,
la cual se pagara en efectivo y contra venta neta liquidada. El Emisor se reserva el derecho de aumentar el monto
de la comisién a pagar por la distribucion de los valores en funcién de los montos a negociar.

Sera responsabilidad del Emisor pagar las tarifas y comisiones cobradas tanto por la Comision Nacional de Valores
como por la Bolsa de Valores de Panama, S.A., referentes al registro, supervision y negociacion de la presente
emision. A su vez, todos los demas gastos relativos a la presente emision seran responsabilidad del Emisor.

El Emisor busca distribuir los Bonos entre inversionistas individuales e institucionales. Por lo anterior, los
Bonos objeto de la presente emisién no seran ofrecidos a inversionistas que presenten un perfil especifico y
podran ser adquiridos siempre y cuando exista disponibilidad en el mercado, por todo aquel que desee realizar
una inversion en dichos valores.

Los Bonos de la presente oferta no estaran suscritos por terceras instituciones o inversionistas. De igual
manera, ninguna porcion de la emisiébn ha sido reservada para ser suscrita por accionistas mayoritarios,
directores, dignatarios, ejecutivos, administradores, empleados, sociedades afiliadas o controladores del
Emisor; ni para ser utilizados como instrumento de pago en relacion con la adquisicién de activos, o el pago de
servicios, entre otros; ni con respecto de ofertas, ventas o transacciones en colocacién privada, o dirigidas
solamente a inversionistas institucionales o inversionistas especificos. No obstante, parte de los valores que
integran la presente emision podran ser adquiridos por empresas pertenecientes al Grupo Mundial.

La Emisién no mantiene limitantes en cuanto al numero de tenedores, o restricciones a los porcentajes de
tenencia que puedan menoscabar la liquidez de los valores.

C. MERCADOS

Inicialmente, los Bonos solo se ofreceran en la Republica de Panama. Lo anterior no obsta para que en un futuro
el Emisor, previo cumplimiento de los requisitos legales aplicables, ofrezca los bonos objeto de la presente oferta
publica de venta en jurisdicciones extranjeras.

La oferta publica de los Bonos fue registrada ante la Comision Nacional de Valores de la Republica de Panama y
su oferta publica autorizada mediante Resolucion No. CNV-145-06 de 22 de junio de 2006. Esta autorizacién no
implica que la Comisién recomiende la inversion en tales valores ni representa opinién favorable o desfavorable
sobre las perspectivas del negocio. La Comision Nacional de Valores no sera responsable por la veracidad de la
informacién presentada en este prospecto o de las declaraciones contenidas en las solicitudes de registro.

Los Bonos han sido listados para su negociacion en la Bolsa de Valores de Panama, S.A. y seran colocados
mediante oferta publica primaria en dicha bolsa de valores. El listado y negociacién de estos valores ha sido
autorizado por la Bolsa de Valores de Panama, S.A.. Esta autorizacién no implica su recomendacion u opiniéon
alguna sobre dichos valores o el Emisor.
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D. GASTOS DE LA EMISION

La Emisién mantiene los siguientes descuentos y comisiones:

Precio al publico*

Comision de Venta**

Cantidad Neta al Emisor

Por unidad

US$1,000.00

US$0.625

US$999.375

Total

US$8,000,000.00

US$5,000.00

US$7,995,000.00

* Precio sujeto a cambios

**Incluye 1/16% de comision de corretaje. El Emisor se reserva el derecho de aumentar el monto de la comision a pagar por la distribucion
de los valores en funcion de los montos a negociar (la comision de corretaje de valores serda sobre el monto total de los Bonos

colocados).

Adicionalmente, el Emisor incurrira en los siguientes gastos, los cuales representan 0.379 del 1% de la emision:

Comisién o Gasto Periodicidad Monto Porcentaje
Tarifa de Registro por Oferta Publica CNV Inicio US$1,200.00 0.015%
Comision de Negociacién en la Bolsa de Valores de Panama Inicio US$10,000.00 0.125%
Comision de Agente Fiduciario, Agente de Pago, Registro y Transferencia Anual US$10,000.00 0.125%
Gastos de Inscripcion en la Bolsa de Valores de Panama, y LatinClear Inicio US$800.00 0.010%
Tarifa de Supervision por Oferta Publica CNV Anual US$800.00 0.010%
Gastos estructuracion, legales, propaganda e impresion, otros gastos (aprox.) Inicio US$7,500.00 0.094%
Total US$30,300.00 0.379%

E.

USO DE LOS FONDOS RECAUDADOS

El producto de la venta de los Bonos sera utilizado de la siguiente manera:

US$4,500,000.00
US$3,500,000.00

para cancelar Bonos Privados
para adquirir bienes inmuebles en la Republica de Panama.

Los Bonos Privados que se cancelaran con fondos producto de la presente emision fueron emitidos el 16 de

febrero de 2005 en dos Series con las siguientes caracteristicas:

Serie Monto Emitido Fecha de Vencimiento Tipo de Tasa Tasa de Interés Anual
A US$2,000,000 16 de febrero de 2010 Variable Libor 3) + 2.25%
B US$2,500,000 16 de febrero de 2010 Fija 6.50%

F.

IMPACTO DE LA EMISION

Si la presente Emisién fuera colocada en su totalidad, la posicién financiera del Emisor quedaria de la siguiente

manera:
31 diciembre 05 31 diciembre 05
Real * Ajustados

Pasivos y Patrimonio del Fideicomiso
Pasivos
Bonos por Pagar (Emisién Privada) B/. 4,500,000 B/. 0
Bonos por Pagar (Emisién Publica) 0 8,000,000
Otros Pasivos 61,306 61,306
Total de Pasivos B/. 4,561,306 B/. 8,061,306
Patrimonio del Fideicomiso
Aporte de Fondos Fideicomitidos B/. 559,591 B/. 559,591
Total Patrimonio del Fideicomiso B/. 559,591 B/. 559,591
Total de Pasivos y Patrimonio del Fideicomiso B/. 5,120,897 B/.8,620,897
Pasivos / Patrimonio del Fideicomiso 8.15 14.41

Nota: Asume colocacion de la totalidad de la presente emision de US$8,000,000
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G. RESPALDO Y GARANTIAS

1. Respaldo de la Emision

Los Bonos estaran respaldados por el crédito general del Emisor. Los Bonos estaran respaldados por:
(i) los activos del Emisor, principalmente bienes inmuebles; y

(i) el 100% del flujo trimestral derivado de la liquidacién de los canones de arrendamiento derivados de El
Contrato de Arrendamiento, que seran devengados por El Fideicomiso como consecuencia del arriendo de los
bienes inmuebles fideicomitidos que celebrara con Aseguradora Mundial, S.A.. Cabe destacar que el cdnon de
arrendamiento a pagar por el arrendatario es variable. Hasta tanto no sea modificado de conformidad con lo
que establece la clausula sexta del Contrato de Arrendamiento, el Arrendatario conviene en pagar en concepto
de canon de arrendamiento de las Fincas, la suma trimestral de US$79,625.00 El arrendador y el Arrendatario
acordaron que los canones de arrendamiento podran ser ajustados periédicamente por el Arrendador a fin de
equipararse a los ajustes en los intereses que, en su calidad de Fiduciario del Fideicomiso Mercantil de
Garantia, tenga que pagar de conformidad con los Bonos.

2. Garantia de la Emision

Los Bonos estaran garantizados por (i) una Fianza de Cumplimiento emitida por una compafiia de seguros de
primer orden, Compafia Nacional de Seguros, S.A. (‘CONASE”) equivalente al 25% del valor nominal de los
Bonos emitidos y en circulacién; y (ii) una Fianza de Cumplimiento emitida por Aseguradora Mundial, S.A.,
equivalente al 100% del valor nominal de los Bonos emitidos y en circulacion.

El Fideicomitente se obliga de forma irrevocable, y a favor de Banco Panamefio de la Vivienda S.A. y de los
Tenedores Registrados de los Bonos, a asumir en forma integra aquellos gastos de manejo administrativo,
tasas, gravamenes, impuestos, descuentos o retenciones de cualquier indole que se realicen como
consecuencia de la cesion del derecho a cobro de los bienes y derechos cedidos en propiedad fiduciaria. Lo
anterior es con la finalidad de que el valor de los bienes y derechos que constituyen o integran el patrimonio
fideicomitido, en todo momento, sean equivalentes a los estandares previamente establecidos.

El Fiduciario quedara investido del titulo de propiedad fiduciaria sobre los créditos, dineros y demas bienes y
derechos que se ceden a su favor o que se cedan en el futuro; asi como sobre los documentos negociables
que le endose a titulo fiduciario Derford View Properties, Inc., con el Gnico objeto de destinarlos para lo cual se
constituy6 el Fideicomiso.

Los bienes y contratos que seran aportados al fideicomiso de garantia representan, tal como lo dispone Ia ley,
un patrimonio separado e independiente del patrimonio o bienes propios del Fideicomitente, del Fiduciario y del
Fideicomisario. Ni Derford View Properties, Fideicomitente, ni Banco Panamefio de la Vivienda, S.A. ni sus
respectivos accionistas, subsidiarias o afiliadas, garantizan o responden por las obligaciones del Fideicomiso
Mercantil de Garantia incluyendo entre éstas el pago de Los Bonos.

V. EL ARRENDATARIO - ASEGURADORA MUNDIAL S.A.
A. Resefa Histoérica

Durante estos 37 afios, Aseguradora Mundial, S.A. en adelante “AMSA” se ha proyectado como una
Aseguradora preocupada por satisfacer las necesidades de aseguramiento del cliente, por lo que se ha
mantenido a la vanguardia de la innovacién, desarrollo de nuevos productos de seguros y utilizacién de la
tecnologia dentro de una filosofia de identificar y satisfacer las expectativas de servicio del cliente, siendo
desde su fundacién en 1968, una empresa operando en todos los ramos de seguros autorizados en Panama.

Aseguradora Mundial, S.A. es una sociedad anénima organizada de conformidad con las leyes de la Republica
de Panama, segun consta en la Escritura Publica No.2693 del Primero (1) de agosto de 1967 de la Notaria
Primera del Circuito de Panama, inscrita en el Registro Publico al folio 46 del tomo 597, asiento 103,707 de la
seccién de personas (mercantil) desde el 2 de agosto de 1967.
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Acontecimiento histéricos Importantes

1967: Mediante autorizacion No.31 del 28 de agosto de 1967, la Superintendencia de Seguros le autoriza
operar legalmente en el territorio de la Republica de Panama4, en los ramos de Seguros de Vida, Incendio,
Riesgos Fortuitos y Riesgos Profesionales.

1992: AMSA excede los treinta (30) millones de ddélares en primas emitidas. Este mismo afio, AMSA es
enlistada en la Comision Nacional de Valores. Por resolucién FID No.3-92 del 12 de agosto, la Comisién
Bancaria Nacional le otorga Licencia Fiduciaria, que brinda facultades para dedicarse al negocio de
fideicomiso en y desde la Republica de Panama.

1994: AMSA excede los cuarenta (40) millones de dolares en primas emitidas. Simultdneamente, firma una
Alianza Estratégica (Network Partners) con Managed Care of America para atencién médica en los Estados
Unidos y el exterior.

1996: AMSA lanza al mercado Mundired que es un sistema de consulta telefénica enfocado al cliente.
Mediante Resolucion No. 996 del 14 de febrero de 1996, la Comision Nacional de Valores, resuelve registrar
a Aseguradora Mundial, S.A. para operar como Administradora de Fondos de Cesantia, de acuerdo con el
Articulo 14 del Decreto Ejecutivo No.106 del 26 de diciembre de 1995.

2003: AMSA se fusiona por absorcién con Aseguradora del Atlantico S.A. Este mismo afio AMSA alcanza un
primaje de setenta y cinco (75) millones ocupando el puesto niumero uno entre las aseguradoras del
mercado panamefio.

2005: Se crea Grupo Mundial Tenedora y AMSA se convierte en una de sus subsidiarias.

Caracteristicas principales de Aseguradora Mundial S.A.

Es una compainiia que cuenta con calificacion internacional de A-(Excelente) otorgada por A.M. Best

El Portafolio de Seguros ofrecidos son: Lineas personales (Vida individual, Salud individual y Accidentes,
Individual auto y Otros Individual Dafos) y Lineas comerciales (Vida Colectivo, Salud Colectivo, Flota de
Vehiculos, Otros Colectivo Dafios)

Aseguradora Mundial posee una distribucién equilibrada y cuidadosamente planeada entre la cartera de
seguros de personas que se desarrolla basicamente con una fuerza de ventas donde se combinan
intermediarios de casa para el negocio de personas, y de corredores de seguros independientes para los
seguros generales.

Recursos humanos con experiencia en el manejo del negocio, con resultados comprobados.

Utilidad técnica continua. Masa critica suficiente debido al 19% de participacion en el mercado de seguros,
que la situa en el primer lugar en el mercado.

Innovacion continua, una deliberada politica de expansion por adquisicidn donde ha sido posible, y un
continuo interés en el desarrollo de alianzas estratégicas.

Apego a las técnicas contemporaneas del seguro, equilibrado con una politica comercial agresiva.

Aseguradora Mundial concentra su negocio de Seguros en los siguientes ramos: Personas, Generales y “A la
medida”. Los Seguros de Personas incluyen poélizas de vida individual y colectiva (incluyendo invalidez,
accidente, salud, pdlizas de vida industrial, rentas vitalicias y mas recientemente la administracién de pensiones
y jubilaciones), el ramo de Seguros Generales incluye generales en nueve (9) categorias a saber, automovil,
incendio y lineas aliadas, transporte de mercancia, robo y asalto, fidelidad, riesgos técnicos, responsabilidad
civil, casco (avion y barcos), cristales y fianzas. Y finalmente se encuentran los Seguros “A la medida”, los
cuales son disenados especialmente para cubrir las necesidades particulares de una compafiia o grupo.
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B. Estructura Organizacional

Aseguradora Mundial tiene cuatro (4) divisiones de negocio (Fianzas, Vida individual, Salud y Generales) y una
division de Grupo Mundial Servicios Administrativos S.A. que agrupa las principales actividades de soporte
(Recursos Humanos, Finanzas, Legal, Comunicaciones Corporativas, Administracion y Compras), que reportan

a la Vicepresidencia Ejecutiva y en casos especiales a la Junta Directiva.

El organigrama de la empresa es el siguiente:

Junta Directiva

| Comité Ejecutivo |

VP Ejecutivo
Rodrigo Diaz

VP Fianzas
Vicente
Caropresso

VP Ventas Vida
Individual
Jorge Ortega

VP Proyectos VP Técnicay
Ronald de Operaciones
Araujo Dino Mon

VP Finanzas
Oriel Hurtado

VP Informatica
José Gonzalez
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VL. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A. Partes Relacionadas

Mundial Valores, S.A., el Puesto de Bolsa autorizado para la colocacién de la presente emision es accionista de
la Bolsa de Valores de Panama, S.A. y de la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (LatinClear).

A su vez, Mundial Valores, S.A., Banco Panamefio de la Vivienda, S.A. Fiduciario del Emisor, y Aseguradora
Mundial, S.A. arrendatario de los bienes inmuebles propiedad del Emisor, son subsidiarias de Grupo Mundial
Tenedora, S.A.

B. Negocios o Contratos con Partes Relacionadas

Nada que reportar

C. Interés de Expertos y Asesores

Ninguno de los expertos o asesores que han prestado servicios al Emisor respecto de la presentacién de este
Prospecto Informativo, son a su vez, Accionista, Director o Dignatario del Emisor.
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VIl. TRATAMIENTO FISCAL

Los titulares de los Bonos emitidos por el Emisor, gozaran de ciertos beneficios fiscales segun lo estipulado en
el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999:

Articulo 269: Impuesto Sobre la Renta con respecto a ganancias de capital

“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 enajenaciéon de
valores emitidos o garantizados por el Estado.

Igual tratamiento tendran las ganancias y las pérdidas provenientes de la enajenacién de valores registrados en
la Comisién, siempre que dicha enajenacion se dé:

(1) A través de una bolsa de valores u otro mercado organizado; o

(2) Como resultado de una fusion, una consolidaciébn o una reorganizacién corporativa, siempre que en
reemplazo de sus acciones, el accionista reciba Unicamente otras acciones en la entidad subsistente o en
una afiliada de ésta. No obstante, la entidad subsistente podra pagar a sus accionistas hasta uno por ciento
(1%) del valor de las acciones recibidas por dichos accionistas en dinero y otros bienes con la finalidad de
evitar fraccionamiento de acciones.

En el caso de que una persona disponga de valores que hubiese recibido como resultado de las enajenaciones
descritas en el Numeral 2 anterior, se tomara el promedio ponderado del precio pagado por dicha persona para
adquirir los valores dados en canje, como el costo de dichos valores, para los efectos de calcular el impuesto
sobre la renta, de causarse éste.”

Articulo 270: Impuesto Sobre la Renta con respecto a intereses

“Los intereses que se paguen o acrediten sobre valores registrados en la Comisién causaran impuestos sobre
la renta a base de una tasa unica del cinco por ciento, que deberan ser retenidos por la persona que pague o
acredite tales intereses. Estas rentas no se consideraran parte de las rentas brutas de los contribuyentes,
quienes no quedan obligados a incluirlas en su declaracion de rentas.

Las sumas retenidas deberan ingresar al Tesoro Nacional dentro de los treinta dias siguientes a la fecha de
pago o acreditamiento, junto con una declaracion jurada en formularios que suministrara el Ministerio de
Economia y Finanzas. EIl incumplimiento de estas obligaciones se sancionara conforme lo ordena el Codigo
Fiscal.

No obstante lo establecido en los parrafos anteriores, estaran exentos del impuesto sobre la renta los intereses
u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores registrados en la Comisién y que, ademas, sean
colocados a través de una bolsa de valores o de otro mercado organizado.

La compra de valores registrados en la Comisiéon por suscriptores no concluye el proceso de colocacion de
dichos valores vy, por lo tanto, la exencion fiscal contemplada en el parrafo anterior no se vera afectada por
dicha compra, y las personas que posteriormente les compren dichos valores a dichos suscriptores a través de
una bolsa de valores u otro mercado organizado gozaran de los mencionados beneficios fiscales.”

Esta seccion es un resumen de disposiciones legales y reglamentarias vigentes y se incluye en este prospecto
informativo con caracter meramente informativo. Este Capitulo no constituye una garantia por parte del Emisor
sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas dara a la inversién en los Bonos. Cada
Tenedor Registrado de un Bono debera independiente cerciorarse de las consecuencias fiscales de su inversion
en los Bonos antes de invertir en los mismos.
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VIIl.  EMISIONES EN CIRCULACION

A la fecha de este prospecto informativo, EI Emisor no mantiene valores de caracter publico emitidos y en
circulacion.

El Emisor mantiene US$4,500,000 emitidos y en circulacion, como resultado de la Emision Privada de Bonos 2005
la cual sera repagada con parte del producto de la colocacion de los Bonos que por este medio se ofrecen al
publico en general.

IX. LEY APLICABLE

La oferta publica de Bonos de que trata este prospecto informativo esta sujeta a las leyes de la Republica de
Panama y a los reglamentos y resoluciones de la Comision Nacional de Valores de Panama relativos a esta
materia.

X. MODIFICACIONES Y CAMBIOS

Toda la documentacion que ampara esta emision, podra ser corregida o enmendada por el Emisor, sin el
consentimiento de cada Tenedor Registrado del Bono, con el proposito de remediar ambigliedades o para
corregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacién. ElI Emisor debera suministrar tales
correcciones o enmiendas a la Comision Nacional de Valores para su autorizacion previa su divulgacion. Esta
clase de cambios no podra en ningun caso afectar adversamente los intereses de los Tenedores Registrados
de los Bonos. Copia de la documentacion que ampare cualquier correccion o enmienda sera suministrada a la
Comision Nacional de Valores quien la mantendra en sus archivos a la disposicién de los interesados.

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

Para los efectos de lo establecido en este Capitulo, las modificaciones o cambios aprobados, deberan ser
firmados individualmente por la unanimidad de los Tenedores Registrados que aprobaron las mismas, mediante
un documento en donde expresen su aceptacion a dichos cambios, con copia al Agente de Pago, Registro y
Transferencia. EI Emisor debera suministrar tales correcciones o enmiendas a la Comision Nacional de
Valores para su autorizaciébn previa su divulgacion. Copia de la documentaciébn que ampare cualquier
modificacion sera suministrada a la Comisién Nacional de Valores quien la mantendra en sus archivos a la
disposicion de los interesados.

El Emisor podra introducir modificaciones a los términos y condiciones del presente prospecto informativo,
convocando la totalidad de los Tenedores Registrados mediante aviso publicado por dos (2) dias consecutivos
en dos diarios de circulacion nacional; dicha reunion se celebrara dentro de los diez (10) dias calendarios
siguientes a la Ultima publicacién, y se obtendra la aprobaciéon a las modificaciones propuestas al alcanzar la
aprobacion de los Tenedores Registrados que representen el 51% del saldo insoluto de capital de los bonos. Si
en dicha reunién no se encuentran presentes o representados Tenedores Registrados que representen el 51%
del saldo insoluto de capital de los bonos, se hara una segunda convocatoria de reuniébn en los mismos
términos anteriormente establecidos; en esta segunda reunién deberan ser aprobadas por unanimidad de los
presentes las modificaciones previamente propuestas.

Se podran proponer modificaciones a los siguientes términos y condiciones del presente prospecto informativo:
a) la disminucién de la tasa de interés 6 del diferencial de intereses por encima de la tasa Libor y los rangos de
tasas minimas y maximas, para cada serie; b) la extensién del plazo de vencimiento de cada serie; c) las
condiciones de redencion anticipada previstas en el presente prospecto; d) la modificacion a los términos y
condiciones del fideicomiso para: i) la sustituciébn o disminucion de las garantias y ii) las obligaciones del
fiduciario y/o del Fideicomitente; e) aumentar o disminuir el porcentaje de Tenedores Registrados presentes en
la reunion que se requiere para modificar los términos y condiciones de esta emisién o del fideicomiso; y f)
cualquier otra condicion que en opinién del Emisor sea necesaria modificar, para salvaguardar la inversién
inicial de los Tenedores Registrados de los bonos.
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XI. REUNIONES DE TENEDORES

En caso de que se requiera una decision de los Tenedores Registrados de los bonos de acuerdo a lo
establecido en el Fideicomiso, dicha decisiébn debera tomarse en una reunién de Tenedores Registrados
convocada y celebrada de acuerdo a las siguientes reglas y procedimientos, asi como cualesquiera otras reglas
y procedimientos complementarios que establezcan los Tenedores Registrados que representen el 51% del
saldo insoluto de capital de los bonos presentes en cualquier reunién: (a) Las reuniones seran convocadas por
el Fiduciario del Fideicomiso Mercantil de Garantia por iniciativa propia o si recibe una o mas solicitudes
formuladas por los Tenedores Registrados de bonos que representen no menos del cincuenta y uno por ciento
(51%) del saldo insoluto de capital de los bonos emitidos y en circulacion. (b) Toda convocatoria para una
reunion de Tenedores Registrados se hara mediante notificacion escrita a los Tenedores Registrados de los
bonos Serie A y de los bonos Serie B dirigida a la direccién que consta en el Registro que mantiene el Agente
de Pago, Registro y Transferencia. Dicha convocatoria indicara la fecha, hora y lugar de la reunién, asi como la
agenda de la misma, y sera enviada por lo menos diez (10) dias habiles antes de la fecha de la reunién. No
obstante lo anterior, los Tenedores Registrados podran renunciar a la notificaciéon previa y su presencia o
representacion en una reunion constituira renuncia tacita a la notificacion previa. (c¢) Los Tenedores Registrados
podran hacerse representar por apoderados en debida forma. (d) Presidira la reuniéon un funcionario del
Fiduciario del Fideicomiso Mercantil de Garantia y actuara como secretario otro funcionario del Fiduciario del
Fideicomiso Mercantil de Garantia. (e) La reunién se efectuara en presencia de un notario publico quien dara fe
de lo acordado. (f) La presencia de Tenedores Registrados que representen el 51% del saldo insoluto de capital
de los bonos de ambas series emitidos y en circulaciéon constituira quérum para celebrar la reunién. En caso de
no obtenerse quérum, la reunién se celebrara en una segunda fecha con los Tenedores Registrados que estén
presentes en la misma. (g) Cada Tenedor Registrado tendra un voto por cada délar del saldo insoluto de capital
de su respectivo Bono emitido y en circulacion. (h) Toda decision acordada por los Tenedores Registrados sera
vinculante para todos los Tenedores de Bono, estén o no representados en la reunion correspondiente. (i) Una
decision se considerara acordada por los Tenedores Registrados si cuenta con el voto favorable de los
Tenedores Registrados que representen el 51% del saldo insoluto de capital de los bonos emitidos y en
circulacion que hayan constituido el quérum para la celebracién de la reunién.

Alternativamente, cualquier consentimiento, desistimiento, decisién o renuncia de derechos de los Tenedores
Registrados de bonos requerido por el Fiduciario o el Fideicomitente en relacién con el Fideicomiso se
considerara aprobado mediante: (i) la notificacion escrita a la totalidad de los Tenedores Registrados, de los
términos del consentimiento, decisién, renuncia o aprobaciéon de la correspondiente decision, segun sea el
caso, dirigida a la direccibn que consta en el Registro que mantiene el Agente de Pago, Registro y
Transferencia; y (ii) la firma de uno o mas documentos o instrumentos otorgando dicho consentimiento o
renuncia o aprobando la correspondiente decision, segun sea el caso, suscrita por los Tenedores Registrados
que representen el 51% del saldo insoluto de capital de los bonos emitidos y en circulacion.

Xil. INFORMACION ADICIONAL

Copia de la documentacién completa requerida para la autorizacion de esta oferta publica al igual que otros
documentos que la amparan y complementan pueden ser consultados en las oficinas de la Comision Nacional de
Valores, ubicadas en el piso 2 del Edificio Bay Mall ubicado en Avenida Balboa, Ciudad de Panama. El Emisor
listara la emisién de Bonos en la Bolsa de Valores de Panama, S.A.. Por tanto la informacién correspondiente
podra ser libremente examinada por cualquier interesado en las oficinas de la Bolsa de Valores de Panama, S.A.,
localizadas en la planta baja del Edificio Bolsa de Valores de Panama ubicado en Calle 49 Bella Vista y Avenida
Federico Boyd en el sector bancario de la Ciudad de Panama. Ningun Corredor de Valores o persona alguna
esta autorizada a dar ninguna informacién o garantia con relacion a esta emisién de Bonos que no este
especificada en este Prospecto Informativo.
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ANEXO A

Estados Financieros Auditados
FIDEICOMISO MERCANTIL DE GARANTIA

al 31 de diciembre de 2005 y 2004
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de la Vivienda, S.A.)

Informe de los Auditores Independientes
y Estados Financieros

31 de diciembre de 2005 y 2004
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Bosquez, Holness & Co.

an independent member of

BAKER TILLY
INTERNATIONAL

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Administrador del -
Fideicomiso de Garantia Mercantil
No.043-DPV-02-03

Hemos auditado los balances generales del Fideicomiso de Garantia Mercantil No. 043-
DPV-02-03, administrado por Banco Panamefio de la Vivienda, S.A_, al 31 de diciembre
2005 y 2004, los correspondientes estado de resultados, estado de cambios en el
patrigonio, y sus flujos de efectivo para los afios terminados en esas fechas. Estos

‘estados financieros son responsabilidad de la administracion del Fideicomiso. Nuestra
.. -responsabilidad es expresar una opinién sobre dichos estados financieros con base en

“nuestras auditorias.

Efectuamos nuestras auditorias de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria.

Estas normas requieren que planifiquemos y ejecutemos la auditoria para obtener una
seguridad razonable sobre si los estados financieros estan libres de errores significativos.

- Unaauditoria incluye examinar, sobre bases selectivas, las evidencias que respaldan las
" ‘cifras y las revelaciones en los estados financieros. Una auditoria incluye también, la

. - evaluacion de las normas de contabilidad utilizadas y las estimaciones de importancia

" efectuadas por fa Administracion, asi como la evaluacién de la presentacion general de los
“estados financieros. Creemos que nuestras auditorias proveen una base razonable para

- nuestra opinion.

- En nuestra opinion los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente,
- en todos los aspectos importantes, la situacion financiera del Fideicomiso de Garantia
" Mercantil No.043-DPV-02-03, administrado por Banco Panamefio de la Vivienda, S.A., al
31 de diciembre de 2005 y el periodo corto de tres dias terminados el 31 de diciembre de
2004, el resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo para los seis meses
“terminados en esas fechas, de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion

- _Financiera.

i, sae £.Co

Panama, Republica de Panama
25 de enero de 2006

%, : . Bosquez, Hoiness & Co. es una organizacien
profesional de Contadores Publicos Autorizados
independientes, que brinda servicies profesionales
de auditoria, confabilidad, impuestos, asesoria
financiera, administrativa y ofros  Servicies
relacionados.
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Fideicomiso de Garantia Mercantil No.043-DPV-02-03
{Administrado por el Banco Panamefic de la Vivienda, S.A.)

Balances Generales
31 de diciembre de 2005 y 2004

~ACTIVOS 2005 2004
Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 4) B/. 998 Bl .
. ‘Cuentas por cobrar - neto (Nota 5) 152,984
_~Bienes inmuebles; al costo - neto (Nota 6) 4,966,915 2,002,716

.

. Totalde activos

B/. 5,120,897

B/. 2,002,716

2005

2004

S'Y PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO

Srpotativos - Emision Privada (Nota 7)
es acumulados por pagar

.S. por pagar

otal de pasivos

so( Nota 9)

el fideicomiso

-de fondos fideicomitidos

e acumulado de ingresos sobre gastos

-patrimonio del fideicomiso
de pasivos y patrimonio del fideicomiso

.

B/. 4,500,000

B/. 2,000,000

40,581

20,725
4,561,306 2,000,000
559,591 2,716
559,591 2,716

B/. 5,120,897

B/. 2,002,716

" .Las notas gue se acompafian son parte integral de los estados financieros.
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Fideicomiso de Garantia Mercantil No.043-DPV-02-03

(Administrado por el Banco Panamefio de la Vivienda, S.A.)

Estado de Resultados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2005 y

2005

el periodo corto de tres dias terminado el 31 de diciembre de 2004

2004

. Gastosfinancieros
- “Depreciaciones y amortizaciones

“Ingresos

Arrendamiento de bienes inmuebles (Nota 8)

: . Total ingresos ‘ .

astos

: -.,;;{m@u’esto. de inmuebles

S _ OtFO s gastos

Total gastos

nte de ingresos sobre gastos
esto sobre la renta
nite neto de ingresos sobre gastos

~ Las notas que se acompafian son parte integral de los estados financieros.

3

Bl

414,483

B/.

414,483 -
202,496
91,676
29,241
1,070

414,483 -

BY. - TBI. -
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Fideicomiso de Garantia Mercantil No.043-DPV-02-03
{Administrado por el Banco Panamefio de la Vivienda, S.A.)

Estado de Cambios en el Patrimonio
31 de diciembre de 2005 y 2004

“Saldo al 31 de diciembre de 2005 Bl. 559,501 B .

Aporte de
Fondos Excedentes
Fideicomitidos Acumulados Total
Sélao inicial al 27 de diciembre de 2004 B/. - B/ - Bl -
Af'a_é;?tes_de fondos fideicomitidos r 2,716 2,716
Excedente de ingresos sobre gastos - 2004
Satdo alS‘Ide diciembre de 2004 2,716 2,716
Aporte éé‘_féfjdos fideicomitidos 556,875 556,875
Excedentedemgresos sobre gastos - 2005
. B/ 559,591

Las notas que se acomparian son parte integral de los estados financieros.

4




?L’}

SRR

ES

TR R R

Fideicomiso de Garantia Mercantil No.043-DPV-02-03

(Administrado por el Banco Panamefio de la Vivienda, S.A.)

Estados de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2005 y

-el periodo corto de tres dias terminado el 31 de diciembre de 2004

al-det periodo

5

Bl 988

_ : 2005 2004
_ ;-_FIUJOS de Efectivo por Actividades de Operacién
.. Excedente neto de ingresos sobre gastos B/ - B/ -
.- -Partidas de conciliacién entre el excedente neto de
(e ngresos sobre gastos y el efectivo neto utilizado en
-+ actividades de operacion:
""'.':Depre(;tamon y amortizacién del activo fijo 91,676
. ,Cambios netos en activos y pasivos circulantes:
S Aumentt ien-cuentas por cobrar (152,984)
to en intereses acumulados por pagar 40,581
ento en L.T.B.M.S. por pagar 20,725
mento en otras cuentas por pagar -
vo neto  utilizado en actividades de operacion (2) -
s de Efectivo por Actividades de Inversién
c;onfde mobiliario, equipos y mejoras (2,500,000) (2,000,000}
' utrhzado en actividades de inversion (2,500,000} (2,000,000)
'fectlvo por Actividades de Financiamiento
ive rec;bldo de instituciones financieras - bonos por pagar 2,500,000 2,000,000
de fondos fideicomitidos 1,000
nejo p_rc_)wsto por actividades de aportes y
mientos 2,501,000 2,000,000
del efectivo durante el periodo 998 -
il inicio del periodo
B/. -

Las notas que se acompanan son parte integral de los estados financieros.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA MERCANTIL No.043-DPV-02-03
(Administrado por Banco Panamefio de la Vivienda, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

1. Constitucion del fideicomiso

Organizacion

El Fideicomiso Mercantil de Garantia No.043-DPV-02-03, administrado por Banco
Panamefio de la Vivienda, S.A., fué constituido a través de un Contrato de
Fideicomiso Mercantil de Garantia suscrito por Derford View Properties, Inc., como
fideicomitente, con Banco Panamerio de la Vivienda, S.A., como fiduciario, segln
consta en la Escritura Publica No.10812 del 27 de diciembre de 2004.

Las operaciones del fideicomiso en la Replblica de Panama estan reguladas por la
. Superintendencia de Bancos, bajo la Ley No.1 del 5 de enero de 1984, y

E 3 . " debidamente reglamentadas con el Decreto Ejecutivo No.16 del 3 de octubre de

1984.

£ Resumen de las politicas de contabilidad méas importantes

- Base de contabilizacién

- Los estados financieros del Fideicomiso de Garantia Mercantil No. 043-DPV-02-03
... estan presentados conforme a Normas Internacionales de informacién Financiera,
o en?base al método de acumulacion.

e :7-'_.Umdad monetaria

| . Les estados financieros estan expresados en Balboas (B/.), la unidad monetaria de
‘la.Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el Dolar
'(:US$) de los Estados Unidos de Norteamérica.

& so;de estimaciones

La preparacron de estados financieros de conformidad con Normas Internacionales
d prmac:on Financiera, requiere que la administracion efecttie estimaciones y
“~. -supuestos que afectan la manifestacion de sus activos y pasivos y la revelacién de
©. activos'y. pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros; asi como la
- 'manifestacion de sus ingresos, costos y gastos durante el periodo reportado. [Los
-'resuitados reales pueden diferir de estas estlmacsones
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oa FIDEICOMISO DE GARANTIA MERCANTIL No.043-DPV-02-03
- (Administrado por Banco Panamefio de la Vivienda, S.A.)

e ] Notas a los Estados Financieros

== Efectivo y equivalente de efectivo
T Para efecto de la preparacion del estadc de flujo de efectivo, el Fideicomiso
ew - considera todas las cuentas de efectivo, que no tienen restricciones para su
e L utilizacién o no estén pignoradas, y todos los-instrumentos de deuda adquiridos
= 3 cuya fecha de vencimiento sea de tres meses o menos.

= Bienes inmuebles

= CeE Los bienes inmuebles estan registrados al costo de adquisicion. Las renovaciones

g BT y mejoras importantes son capitalizadas. Los reemplazos menores, reparacionesy

mantenimiento que no mejoran el activo, ni prolongan su vida utl, son
.= contabilizadas a operaciones en la medida que se efectian.

o= .- Depreciacioén
- . La depreciacion se calcula siguiendo el método de linea recta, con base en la vida
] .. atil de los activos fideicomitidos. La vida til estimada de los activos fideicomitidos
. - se detalla asi:
“wy . Activo | Vida Util Estimada
L .. Bienes inmuebles 20 afios
- Reconocimiente del ingreso
e L .

Los ingresos por arrendamiento se reconocen cuando se devengan, con base al
e método de acumulacion o devengado.
= Clausulas del contrato de fideicomiso
= - A continuacién resumimos las cldusuias mas importantes del contrato de
- fideicomiso:

- -7 . a. Fines del fideicomiso
ws o0 . . El fideicomiso tiene como finalidad lanzar o hacer emisiones publicas o
= . ..ooso coprivadas de bonos o titulos de deuda, Unicas o sucesivas (condicionado a
- o o-que-se encuentre al dia en el pago de sus obligaciones producto de
N - emisiones previas), cada una hasta un maximo de B/.8,000,000.00 o hasta
"l
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FIDEICOMISO DE GARANTIA MERCANTIL No.043-DPV-02-03
(Administrado por Banco Panamefio de la Vivienda, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

por un valor dado, de tal manera que el fideicomiso mantenga en todo
tiempo activos en garantia de pago de sus obligaciones bajo las
mencionadas emisiones de bonos o titulos de deuda que representen el
109% del valor total de las mismas. -

b. Bienes fideicomitidos

-

Los bienes fideicomitidos seran todos aquellos bienes que de tiempo en
tiempo se transfieran como aportes al fideicomiso; los mismos seran los
siguientes:

e La entrega de B/.1,000.00 como aporte inicial para la aperturade la
cuenta bancaria del fideicomiso.

* Los bienes inmuebles que el fiduciario llegare a comprar o adquirir, a
cualquier titulo, por cuenta y en nombre del fideicomiso, de
conformidad con los términos y condiciones del contratc de
fideicomiso.

Utilizacion de los bienes fideicomitidos

- Elfiduciario podra dar en arrendamiento los bienes inmuebles que formen
_parte de los bienes fideicomitidos a el fideicomitente o a terceros, siempre y
-~ “cuando los contratos de arrendamiento estipulen (a) que dichos bienes no
-~ -podran ser sub-arrendados o los derechos de los arrendatarios cedidos sin
- laautorizacién previa y por escrito del fiduciario, y (b) que el fiduciario podra
= _en cualquier momento, cuando mejor le convenga a sus intereses o a los de
- ~las instituciones financieras u otros acreedores del fideicomiso, terminar
"'f__-d;chos contratos y arreglos, sin responsabilidad para el fideicomiso. EI
fiduciario se obliga a utilizar de modo exclusivo los canones de

arrendamiento u otros ingresos que perciba el fideicomiso por el

_a"rrendamtento 0 uso de dichos bienes para el pago de las obligaciones del
Afideicomiso con las instituciones financieras u ofros acreedores del

- fideicomiso. No obstante lo anterior, el fiduciario podra darle otro uso a
~-.dichos ingresos, si cuenta con la aprobacién previa y por escrito de
L3 -r'\instftumones financieras y otros acreedores del fideicomiso gue sean
. propietarios de no menos del 60% del saldo de capital insoluto adeudado

s -:;por el fideicomiso.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA MERCANTIL No.043-DPV-02-03
(Administrado por Banco Panamefio de la Vivienda, S.A.)

Notias a los Estados Financieros

iU

d. Beneficiarios del fideicomiso

Los beneficiarios del presente fideicomiso seran todas aquellas instituciones
financieras que llegaren a ser acreedoras del presente fideicomiso,
incluyendo de forma particular a los tenedores de bonos privados emitidos
desde el 17 de febrero de 2005. Una vez cancelado los créditos otorgados
el fideicomitente indicara quienes son los beneficiarios del mismo.

:_ 4. Efectivo y equivalentes de efectivo

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, los saldos en efectivo y equivalente de efectivo
- “*ge constituian asi:

St 2005 2004
"~ Enbancos - a la vista B/. 988 B/

-+~ /Cuentas por cobrar - neto

Af.fé‘i}'de diciembre de 2005 y 2004, las cuentas por cobrar preseniaban los
g:ui_e'ntes saldos:

e 2005 2004
seguradora Mundial, S.A. B/. 152984 Bl

tiéntaé por cobrar a Aseguradora Mundial, S.A. estén constituidas por una
artida correspondiente ai saldo pendiente de cobro de los canones de
miento de bienes inmuebles, segln el contrato de arrendamiento suscrito
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FIDEICOMISO DE GARANTIA MERCANTIL No.043-DPV-02-03
(Administrado por Banco Panamefio de la Vivienda, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

6.

Bienes inmuebles

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, los bienes inmuebles recibidos en fideicomiso,
conformados por terreno, estacionamientos y espacios para oficinas, se presentaban
asi: ’ .

' 2005 2004
Finca No.11801 ‘BY. 487,716 B/. = 487,716
Finca No.13304 1,515,000 1,515,000
Finca No.5340 . 455,560
Finca No.14096 585,000
Finca No.15937 290,000
Finca No.5260 910,500
. Finca No.5464 - 164,000
- Finca No.5564 139,375
- :Finca No.5584 - 139,375
~ Finca No.5555 141,250
"~ Finca No.5360 90,000
. Finca No.5495 140,875
5,058,591 2,002,716
- -Menos:depreciacién acumulada (91,676)

B/, 4,966,915 B/ 2,002,716

. > - Bonos Corporativos — Emision Privada

oo A{ 31 de diciembre de 2005 y 2004, los bonos corporativos se presentan como
. sigue:

2005 2004

- Bonos Serie A
- Bonos corporativos otorgados a una tasa de
- interés anual variable de LIBOR tres (3)
. meseés, mas un margen de 2.25% durante el
" tiempo de la-emision, con vencimiento ef 16 B/, 2,250,000 B/. -
- de-febrero de 2010.
-Bonos Serie B
~Bonos corporativos otorgados a una tasa de
~-interés anual de 6.5% durante el tiempo de
la emisién, con vencimiento el 16 de febrero
de 2010. : 2,250,000 {Continta)

10
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FIDEICOMISO DE GARANTIA MERCANTIL No.043-DPV-02-03
(Administrado por Banco Panamefio de la Vivienda, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

{Continuacion)

2005 2004 e

Banco Cucasilan de Panama, S.A. .

Bono corporativo otorgado a-una tasa de -

interés anual de 6%, con vencimiento el 30

de enero de 2005. 2,000,000

B/. 4,500,000 B/ 2,000,000

-

El Fideicomiso Mercantil de Garantia No.043-DPV-02-03, administrado por Banco
- Panamefio de la Vivienda, S.A., emitic Bonos Corporativos Garantizados, en dos
. [2) Series (A y B), el 17 de febrero de 2005, en forma nominativa, registrada y sin
~.. = “Tcupones, en denominaciones de B/.1,000.00.

__"i';ff-_;_'-L'o's bonos cuentan con una garantia del 134% representada de la siguiente
L manera:

s srads 109% del valor nominal de fa emision, estaran respaldados por los bienes.
... muebles que se detallan en la Nota 6 de estos estados financieros.

:.__._._:_b;f.,B/'.Z,OO0,000.00 equivalentes al 25% dei valor nominal inicial de la emision,
- .. estaran respaldados por una Fianza de Cumplimiento que cubre capital mas
_ ,r;-'_,s ~ “intereses emitida por Compafiia Nacional de Seguros, S.A.

6.100% del flujo trimestral derivado de la liquidacion de los canones de
-arrendamiento derivados del “Contrato de Arrendamiento irrevocabile”, que
eran:-devengados por el fideicomiso, producto del arriendo de los bienes
‘inmuebles fideicomitidos que se celebré con Aseguradora Mundial, S.A. y
“quie comresponde a la fuente de pago de los intereses de la emision, y

~-d.. Contrato Irrevocable de Promesa de Compra — Venta celebrado entre el
. fideicomiso y Aseguradora Mundial, S.A., donde esta ltima se compromete
‘adquirir los bienes fideicomitidos. El Contrato irrevocable de promesa de
compra - venta corresponde a la fuente principal de repago de capital de los
tenedores registrados.

o La .t_:l:és-.%’g!;a’_rep_re'sentada por los bonos se amortizara, para ambas Series (A y B),
- ‘mediante un (1) solo pago al vencimiento de [a emision, y se realizaran pago de
~intereses en veinte (20)-abonos trimestrales consecutivos.

11
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FIDEICOMISO DE GARANTIA MERCANTIL No.043-DPV-02-03
(Administrado por Banco Panamefio de la Vivienda, S.A.)

Notas a los Estados Financieros

8. Arrendamiento de bienes inmuebles

Banco Panamefo de la Vivienda, S.A. celebré contrato de arrendamiento de bienes
inmuebles con Aseguradora Mundial, S.A. sobre el Fideicomiso Mercantil de
Garantia No.043-DVvP-02-03.

A fravés de este contrato de arrendamienfo se establecid que Aseguradora
Mundial, S.A. arrendaré todos los bienes inmuebles de propiedad del Fideicomiso
Mercantil de Garantia en mencion.

El canon de arrendamiento, de dichos bienes inmuebles, es variable. Hasta tanto
~_no sea modificado, El Arrendatario conviene en pagar en concepto de canon de
“arrendamiento de las Fincas, la suma trimestral de B/.79,625.00 mas el 1. T.B.M.S.

- "correspondiente.

i ';-_-P:_'qr._otro lado, el arrendatario se obliga a pagar los canones de arrendamiento y el
© " LT.B.M.S. que corresponda por adelantado dentro de los primeros cinco (5) dias
. calendarios del trimestre correspondiente al pago.

- El arendatario correra con el pago de todos los gastos relacionados con el
antenimientoe de las fincas, primas de seguro, impuestos de inmuebles y todos los
ros gastos relacionados con el goce de dichos inmuebles.

o "-i:}romiso

traves de la Escritura Plblica No. 5452, de fecha 11 de agosto de 2005, se

sus" bid un contrato de "Compraventa sobre Inmuebles" de propiedad de el
; miso Mercantil de Garantia. El monto total del precio de venta de los bienes
mi bles asr.:lende alasuma de B/.5,058,591.00.

Ary np_de este contrato sera de cinco (5) afos, contados a partir de la firma del
L contrato o mientras dure la vigencia del Fideicomiso Mercantil de Garantia y sea
‘ canceiado el cien por ciento (100%) de los bonos emitidos mediante este

e documento
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