21 demarzo de 2014

I. PORTADA

PROSPECTO INFORMATIVO
INVERSIONES TERRALUZ, S.A.

Sociedad andnima debidamente organizada ¥ existente de conformidad con las leves de la Repliblica de Panamd. constituida
mediante la Escritura Pablica No, 10234 de | | de junio de 2013 de la Notaria Primera del Cireuito Notarial de la Ciadind e
Pamami, debidamente inscrita en e] Sistema Teenologice de Informaciin del Registro Pablico de Panamd a la Ficha 805672,
Sigls Mo S.AL Documento 2406100 de la Seceivin Mercantilt del Registro Publico el 13 de Junio de 2003, Tiene su
domicilio principal en Avenida Justo Arosermena, Edificio Aegarol, Fiso 2, teléfono 3002400, fax 2273590
LSS 14, 000, 000.00
EMISION DE BONOS CORPORATIVOS

Oterta piiblica de Bonos Corporativos (1os “Bonos™) con un vater nominal total de hasta Dieciséis Millanes de Dilares
(USEL6, 000, 000.00), moneda de cursa legal de los Estados Unidos de América (los. ©] lares™ )y emitidos on Torma
nominativa, global, registrada y sin cupones, Los Bonos serdn emitidos en varias series a determinarse por parte del emisor
com plaze de quince (15) afios comados o partic de su fecha de emision. La tasa de inlerés de los Bonos serd de 9.25% anual
para la Serie A, que serd por hasta USS3.000.000,00 ¥ serin pagaderos trimestralmente los dias 10 de julio, octubre, CILT
y abril hasta la fecha de vencimicnto de los mismos ¥ se caleularin multiplicando por 90 dias del periodo de interés Y
dividiendo entre 360 dias (9073607, TI monto resullante serd redondeado al centavo mds cereao (medio centave redondeadn
hacia areiba), | monto. tasa, fecha de oferta, fecha de emision, periodo de pago. de los intereses v vencimicnto de Tas oltrus
series serd notificada ul menes con cince dias de anticipacion 4 la fecha de oferla, a la Superintendencia del Mereado de
Valores y a la Bolsa de Valores de Panamd. 15 nimero de serivs dependerd de la demanda del mereado con relacion a los
BONOS, Los Bonos serin nominatives y serdn emitidos en denominaciones de USSLODL00 o sus maltiplos segim 1o
demanda del mercado, Los Bonos serdn ofrecidos inicialmente a un precio a la par, es decir al cien por efento { HORG ) de so
valor nominal, pero podrin ser ohjeto de deducciones o descuentos asi como de primas o sobreprecios, segin lo determine
el Emisor, de acuerdo a sus necesidades ¥ las condiciones del mercado, Los inversionistas lendrin devecho o solicilar la
materializacidn de su inversidn, medinnte la emisicn fisica de uno o mds Bonos, sta emisidn corresponde o 320031 veces ¢l
Capital Pagado de L einpresa al 30 de septicmbre de 2013,
Ll emisor obtuve mediante a Resolucion Emitida por la Superintendencia del Mercado de Valores No, SMV Ne. 130- 14 de
21de marzo de 2014, la autorizacién para la presente emisidn pablica de Bonos,
lista oferta estd respaldada por el crédite general de INVERSIONES TERRALUZ, S.A., la misma no contard con puranlia
especifca alguna,

Precio inicial de venta: 100%

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

) _— Precio al pablico* Giastos de la emisian** | Cantidad Neta al r.lgﬂi__gg{r
Por Unidad | USSILO00.600 USss.03 LS$994.97
Total | US$16,000,000.00 | USHE0.500.00 | LISS15,919.500.00

*I'recio sujelo a cambios.
4ncluye 00125 % de comisian de corretaje (la comision de corretaje de valores serd sobre el monto total de Tos Bonos
colocados),
"EL LISTADO Y NEGOCIACION DE ESTOS VALORES [A SIDOAUTORIZADO POR LA OLSA DE
VALORES DE PANAMA, S.A ESTA AUTORIZACION KO IMPLICA 5U RECOMENDACION U OPINION
ALGUNA SOBRE DICHOS VALORES O EL EMISOR.™

Fecha de la Oferta; 8 de abril de 2014, Fecha de impresidn del Prospecto: 21de marso de 2004, Auterizado poe - la
Superintendencia del Mercado de Valores segiin Resolucion SMV No. [30-14 de 2 Pl marzo de 2014,
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I. DIRECTORIO
EMISOR

INVERSIONES TERRALUZ, S.A
Avenida Justo Arosemena,

Edificio Xegarot, Pizo 2

Repiblica de Panaind

Teléfono 300-2400  Fax 227-3590)
Persona de contacto : Juan Alberto Cruz

Sitio Web: El Emisor no tiene sitido web

ASESOR FINANCIERO/ESTRUCTURADOR
STRATEGO CONSULTING

Urbanizacion El Carmen, Via Greela

Edificio Vall Halla, Planta Baja

Apartado 0819-09730

Teléfono 263-5441  Fax 2642189

Persona de Contacto: Ellis Cang

E-Muil @ strategoificableondanet

ASESORES LEGALES

SUCRE, ARIAS & REYES

Ave. Ricardo Arango v Calle 61, Fdificio Sucre,
Arias v Reves

Ciudad de Panamd, Repablica de Panama

Teléfono 204-7900  Fax: 264-1168

Persona  de  Contacto:  Lic. Joroe  Alexander
Olivardia

E-Mail: jolivardiai@isucre.net

AUDITORES

Baker Tilly Panama

Calle 50, Edificio Plaza Credicorp Bank
Piso 16

Apartado 0819-00545 | Panama
Teléfono 360-1200  Fax 360-2133
Persona de Contacto: Lic Liliana Gamez
Email: lgomesibakertillypanama.com

AGENTE DE TRANSFERENCIA ¥
CUSTOIMA DE VALORES

CENTRAL LATINOAMERICANA [B)E
VALORES LATINCLEAR

Avenida Federico Boyd, Edificio Bolsa de Valores
de Panama

Apartdo Postal 082304673, Panama

Tel 2H4-6105, Fax 214-8175

At Ivan Doz

AGENTE DE PAGO Y REGISTRO

Sucre, Arias y Reyes Trust Services, S.A,

Avenida Ricardo Arango y Calle 61, Edificio Sucre,
Arias y Reyes

Ciudad de Panama. Repiblica de Panama
Tel:204-7900, Fax: 264-1168

Persona de Contacto: Carlos Sucre Levy
E-Mail:carlosivaniiisucre net

WMWY SLICTS Net

CASA DE VALORES

BALBOA SECURITIES CORP.

Calle 50, Edificio Balboa Bank & Trust
Apartado 08321265 WTC

Tel:208-7305 Fax:208-7318

Persoma de Contacto: Manuel Brea
E-Mail: mbreaidbrideecapital panama.com
www.bridgecapitalpanama.com

BOLSA DE VALORES

Bolsa de Valores de Panama
Avenida Federico Boyd y Calle 49
Edilicio Bolsa de Valores

Apartado Postal. 082300063

Tel: 269-1966 Iax: 269-2457
Persona de Contact:, Roberto Brenes
rbrencspanabolss,.com

REGISTROD

Superintendencia del Mereado de Valores
Calle 50, Edificio Global Plara Piso # 8
Apartado Postal 0832-2281

Tel: SH-1700 Fax: 301-1709

Email: infoi@supervalores.gob.pa

www supervalores. gob,pa
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ANEXO 1

Estade Financiero Pre-operative Auditado de Inversiones Terralur, S.A. S al 30 de septiembre de 2013,
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IV-  RESUMEN Y CONDICIONES DE LA OFERTA

“La informacién que se presenta a continuacién es un resumen de los principales términos y
condiciones de la oferta. El inversionista potencial, interesado debe leer esta seccion

conjuntamente con la totalidad de la informacién contenida en el presente prospecto
informativo®,

EMISOR: INVERSIONES TERRALUZ, S.A.
INSTRUMENTO: Bonos Corporativos.
MONTO: Dicciséis millones de  Délares (1SS [6.000,000.00),

moneda de los Estados de  América. Fsta emision. de
acuerdo a los estados financicros interinos al 20 de
septicmbre de 2013 del Emisor representa 320,31 veees su
capital pagado. La relacion deuda/capital antes de la
presente oferla es de 0. luego de emitida v en circulacion la
presente oferta, esta relacion alcanzard a 320,31 veces, Y 5€
hard en varias series a opeion  del emisor ¥ demanda del
mercado,

SERIES: Los Bonos seran emitidos en varias series a determinar

segin la demanda del mercado. La Serie A, serd hasta por
cinco millones de dolares, US$5,000.000.00. El monto.
tasa. fecha de emision, fecha de oferta, periodo de pago
de los intercses y vencimiento de las otras series serd
notificada al menos con cinco dias de anticipacion a la
fecha de oferta, a la Superintendencia del Mercado de
Valores y a la Bolsa de Valores de Panama,
MONEDA DE PAGO DE LA

OBLIGACION: Dilares de los Estados Unidos de América =SS
REPRESENTACION DE LOS L.os Bonos serdn emitidos de forma desmaterializada v
BONOS representados por medio de anotaciones en cuenta. Los

Bonos se emitirin de forma registrada v sin cupones. No
obstante, el inversionista podra solicitar en cualguier
momento que el Bono le sea emitido a su nombre en forma
fisica e individual.

PRECIO INICIAL DE LA OFERTA:  Los Bonos serdn ofrecidas inicialmente a un precio a la par.
es decir al cien por ciento (100%) de su valor nominal.
pero podrin ser objeto de deducciones o descuentos asi
como de primas o sobreprecios segin lo determine el
Emisor

FECHA DE OFERTA SERIE A: 8 de abril de 2014,



FECHA DE OFERTA:

FECHA DE EMISION:

TASA DE INTERES:

BASE DE CALCULO:

DENOMINACIONES:

FECHA DE VENCIMIENTO:

PAGO DE CAPITAL:

REDENCION ANTICIPADA:

PAGO DE INTERESES:

La “Fecha de Oferta” serd la fecha a partir de la cual se
ofrecerdn en venta los Bonos.

La “Fecha de Emision” serd la fecha a partir de la cual los
Intereses se empezarin a devengar para los Bonos,

La tasa de interés de los Bonos de la Serie A serd de 9.25%
anual hasta su vencimiento. El monto. tasa, fecha de
emision, fecha de oferta, periodo de pago de los intereses v
vencimiento de las otras series sera notificada al MENos con
cinco dias de anticipacion a la fecha de olerta, a la
Superintendencia del Mercado de Valores v a la Bolsa de
Valores de Panama.

Y0/360

Los Bonos serdan emitidos en forma global (Macrotitulo),
registrados v sin cupones en denominaciones de mil
dolares (USS1.000.00) o sus maltiplos de acuerdo a la
demanda en el mercado.

10 de abril de 2029 para la Seric A.

El capital de los Bonos se pagard mediante un solo pago al
vencimiento  del respectivo Bono. Los inversionistas no
estan obligados 2 retener el BONO mas alld de su
vencimienlo original.

A opeion del Emisor, los Bonos padrdn ser redimidos total
o parcialmente antes de su Fecha de Vencimiento, en
cualquier momento de su Fecha de Emisidn, al 100% del
saldo insoluto a capital en cualquier Dia de Pago de Interés,
Las redenciones totales se harin por el saldo insoluto a
capital mas los intereses devengados hasta la fecha en que
se haga la redencion anticipada. Las redenciones parciales
se hardn pro rata entre los Bonos emitidos v en circulacion
¥ se harin en montos minimos de cien mil dolares
(USS100,000.00)

Los Donos de la primera seric de esta emision pagaran
intereses trimestralmente ¢l dia 10 de Julio, octubre, cnero,
y abril, hasta el vencimiento del respectivo Bono ., [l
monto, tasa, fecha de emision, fecha de oferta, periodo de
paga de los intereses y vencimiento de las otras serics serd
notificada al menos con cinco dias de anticipacion a la
fecha de oferta, a la Superintendencia del Mercado de
Valores y a la Bolsa de Valores de Panami.
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RESPALDO: Crédito Cieneral del Emisor INVERSIONES
TERRALUZ, 5.A.

GARANTIA: Los Bonos no contardn con garantia cspecilica alpuna.

MODIFICACIONES Y CAMBIOS
DE LA EMISION : Salvo que se especifique lo contrario, los términos Y

condiciones de los Bonos podrén ser modificados con ¢l
consentimiento de las dos terceras partes (2/3) del monto
de los valores emitidos v en circulacion de Tencdores
Registrados  de  la  Emision.  Is porcentaje  de
consentimiento aplicara de forma individual para cada serie
que se desee modilicar. Todo lo anterior exceptuando
aquellas modificaciones que se realicen con el proposito de
remediar ambigiiedades v corregir errores evidentes o
inconsistencias en la documentacion. Bl Emisor deberd
suministrar - tales  correcciones o enmiendas a  la
superintendencia  del  Mercado de  Valores para sy
autorizacion previa su divulgacion. Esta clase de cambios
no podrd en ningin caso aleetar adversamente los intereses
de los Tenedores Registrados de los Bonos. Copia de la
documentacion  que  ampare cualquier correccion o
enmienda serd suministrada a la Superintendencia del
Mercado de Valores quien la mantendra en sus archivos a
la disposicion de los interesados.

Sobre este tema. El Emisor deberi cumplir con lo
establecido en el AcuerdoNo.4-2003 de 11 de abril de
2003, emitido por la Superintendencia del Mercado de
Valores, asi como cualquier otro acuerdo adoptado por la
Superintendencia del Mercado de Valores sobre esta
materia.

TRATAMIENTO FISCAL:

De conformidad con el Articulo 335 del Decreto Ley No. |
del 8 de julio de 1999 y sus modificaciones, los intereses que se paguen sobre valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores, estardn exentos del Impuesto sobre la Renta, sicmpre v
cuando los mismos sean inicialmente colocados a través de una bolsa de valores u otro mercado
organizado. Articulo 335 del Decreto Ley No. 1 del § de Julio de 1999 indica que la exencion del
Impuesto sobre la Renta prevista en dicho Articulo 335, no alcanza a los dividendos que distribuya una
sociedad, incluyendo al Emisor v a sus accionistas, los cuales estarin sujetos al pago del impuesto de
dividendo conforme a lo dispuesto en el Articulo 733 del Cadigo Fiscal. En vista de que los Bonos
serdn colocados a través de la Bolsa de Valores de Panami. S.A., los tenedores de los mismos gozardn
de este beneficio fiscal, La compra de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de
Valores por suscriptores no concluye el proceso de colocacion de dichos valores v, por Lo tanto, la
exencion fiscal contemplada en el parralo anterior no se verd afectada por dicha compra, v las personas
que posteriormente compren dichos valores a dichos suscriptores a través de una bolsa de valores v otro
mercado organizado gozarin de los mencionados beneficios fiscales.
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Si los Bonos no fuesen inicialmente colocados en la forma antes deserita, los intereses que se paguen a

los Tenedores de los Bonos causarian un impuesto sobre la renta del cinco por ciento (5%) ¢l cual serd
retenido en la fuente por el Emisor.

Esta seccibn es meramente informativa ¥ no constituye una declaracion o garantia del Emisor sobre el
tratamiento fiscal que el Ministerio de Feonomia ¥ Finanzas de la Republica de Panama dard a la
inversion en los Bonos. Cada Tenedor Registrado de un BONO deberd cerciorarse independicntemente
del tratamiento fiscal de su inversion en los Bonos antes de invertir en los mismos.

Queda entendido que, en todo caso, cualquicr impuesto que se cause en relacion con los Bonos, correrd
por cuenta de los Tenedores Registrados de los Bonos.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital

De conformidad con el Articulo 33401y del  Decreto Ley Noo | del 8 de julia de 1990 ¥osus
modificaciones, ¥ con lo dispuesto en Ia Ley No.o 18 de 2006, no se considerarin gravables las
ganancias, ni deducibles las pérdidas. provenicntes de fa enajenacion de los Bonos pitra los efectos del
impuesto sobre la renta, del impuesto de dividendos, ni del impuesto complementario, siempre v
cuando los Bonos estén registradas en la Comisién Nacional de Valores de Panama y dicha enajenacion
se dé¢ a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado. Si los Bonos no son enajenados a
través de una bolsa de valores u otro mercado organizado, de conformidad con la Ley Namero 18 del
19 de junio del 2006, (1) el vendedor estara sujeto al impuesto sobre la renta en Panamd sobre las
ganancias de capital realizadas en efectivo sobre Ia venta de las acciones, calculado a una tasa fija de
diez por ciento (10%), (i) el comprador estars obligado a retenerle al vendedor una cantidad icual al
cinco por ciento (5%) del valor total de la chajenacion. como un adelanto respecto del impuesto sobre
la renta sobre las ganancias de capital pagadero por el vendedor, y ¢l comprador tendrd que entregar a
las autoridades fiscales la cantidad retenida dentro de dicz (10} dias posteriores a la lecha de retencidn.
(111} el vendedor tendri lo opeion de considerar la cantidad retenida por el comprador como pago total
del impuesto sobre la renta respecto de ganancias de capital, y (iv) si la cantidad retenida por el
comprador fuere mayor que la cantidad del impuesto sobre la renta respecto de gananeias de capital

pagadero por el vendedor, ¢l vendedor tendra derecho de recupcrar la cantidad en exceso como un
crédito fiscal.

Esta Seccidn no constituye una garantia por parte del Emisor sobre el tratamiento fiseal que se le dard a
la inversion en los Bonos. Cada Tenedor debers independientemente cerciorarse de las consecuencias
fiscales de su inversion en los Bonos, antes de invertir en los mismos,

USO DE LOS FONDOS: 100%  del monto neto serd para otorgar Tacilidades
crediticias a empresas relacionadas para I adeuisicion de
locales comerciales v de oficina.

FONDO DE AMORTIZACION: Esta emision no contempla fondo de amortizacion o
repago.

AGENTE DE PAGO Y REGISTRO:  Sucre, Arias ¥ Reyes Trust Services, S.A.



PUESTO DE BOLSA:

LISTADO:;
ASESORES LEGALES:

CENTRAL DE CUSTODIA Y

AGENTE DE TRANSFERENCIA:

AGENTE ESTRUCTURADOR;

BALBOA SECURITIES, CORP.,

Bolsa de Valores de Panama, S.A.
Sucre, Arias & Reves

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

Stratego Consulting Corp.
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V.- FACTORES DE RIESGO

Entre los principales factores de riesgo que en un momento dado pueden afectar negativamente las
luentes de repago de la presente Emision sc pueden mencionar:

S.1.- DE LA OFERTA:

5.1.L- EI' Emisor no tendra limitaciones para dar en garantia, hipotecar o vender sus aclivos, para

declarar dividendos, recomprar sus acciones o disminuir su capital.

El valor de los bienes que pudieran liquidarse para el repago de la presente oferta de valores en caso de

un incumplimiento, estd sujeto a fluctuaciones ¥ por consiguiente el valor de realizacion de dichos

bienes, podria ser inferior a las obligaciones de pago que el Emisor tenga bajo los Bonos.

El valor neto del emisor puede verse afectado por las siguientes razones:

(i} por cambios en el valor comercial de los Bienes ¥ sus mejoras, debido a riesgos de zonificacion

yio cambios adversos en el entornoe econdmico que incidan en la demanda del mercado
inmobiliario de Panama;

(it) por incumplimientos por parte de los arrendatarios a los contratos de arrendamiento sobre los
Bienes propiedad del Emisor,

3.1.1.2- En caso de que el emisor se viera en la necesidad de obtener financiamiento distinto de g
presente emision de Bonos Corporativos, la presente emision no tendria prelacion sobre las deudas que
pudiera contraer ¢l emisor en el desarrollo del negocio. Al vencimiento, el saldo insoluto a capital seri
pagado con actives liquidos del Emisor o fondos derivados de un nuevo financiamiento. Existe Ia
posibilidad de que el Emisor no cuente con suficientes fondos liquidos para pagar el remanente a
capital de la Emisidn o que no pueda obtener un refinanciamiento

3113, Esta emisian no cuenta con calificacion de riesgo, por lo tanto no ha estado sujeta al escrutinio
de un evaluador externo, gue certifique o no las cualidades de la misma.

5. 114~ El emisor no mantiene contral sobre la politica tributaria, por lo tanto no se garantiza la no
gravabilidad de las ganancias, ni de los intereses durante la vigencia de la presente oferta de Bonos
Corporativos.

3.1.1.5.- La presente oferta no cuenta con un fondo de amortizacion o repago. El pago del capital de los
Bonos podrd ser amortizado parcialmente durante la vigencia de los mismos, Al vencimiento, el saldo
insoluto a capital seri pagado con activos liquidos del Emisor o fondos derivados de un nuevo
financiamiento. Existe la posibilidad de que ¢l Emisor no cuente con suficientes fondos liquidos para
pagar ¢l remanente a capital de la Emision o que no pueda obtener un refinanciamiento.

3.1.1.6.- No existe una institucion, a la cual el emisor pueda recurrir como prestamista de dltima
instancia,

3.1.1.7.-El emisor se reserva el derecho de efectuar modificaciones futuras a los érminos y condiciones
de la emision, sujeto a lo establecido en el presente Prospecto y al Acuerdo 4-2003 del 11 de abril de 2003.
Ver Seccion AL 10, Proceso de Modilicacién y Cambios.
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5.1.1.9.- Debido a la falta de liquidez en ¢l mercado de valores secundario en la Repiblica de Panama, los
inversionistas que adquieran los Bonos detallados en el presente prospecto informativo pudicran verse
afectados si necesitaran vender los mismos antes de su periodo de vencimiento,

3L A opeidn del Emisor, los Bonos padran ser redimidos parcial o totalmente a la par. antes de
su Fecha de Vencimiento, en cualquier momento a partir de su Fecha de Emision, sin que exista ningan
lipo de penalidad para el emisor. Esto implica que si las tasas de interés del mercado bajasen respecto a
los niveles de tasas de interés vigentes en el momento en el que se emitieron los Bonos, Bl Emisor
podria redimir dichos Bonos pata refinanciarse, en cuyo caso los Tenedores quedarian sujeto a un
riesgo de reinversion, Por otro lado, si un inversionista adquiriese los Bonos por un precio superior a su
valor nominal, y se Hevase a cabo una redencion anticipada de los mismos por parte del Emisor a un

precio inferior, el rendimiento para ¢l inversionista podria ser alectado negativamente. Ver Seceion VI.
A.8 sobre Redencion Anticipada

A L L - El valor nominal total de los Bonos representa trescientos veinte punto treina v un (320.31)
veces del capital pagado del Emisor al 30 de septiembre de 2013.Las obligaciones a cargo del Emisor
derivadas de los Bonos estdn tnicamente respaldadas por el crédito general del Emisor ¥ 1o cucntan
con garantia especifica alguna.

5.2- DEL EMISOR;

5.2.1- La empresa se fundo durante el mes de julio de 2013 y no tiene experiencia en tipo de negocio
alguno al momento de preparar la presente emision de Bonos Corporativos,

3.2.2- El Emisor no se compromete a mantener niveles minimos de prueba de dcido o cobertura de

recursos generales v garantias del Emisor tales como: capital, utilidades retenidas, lineas de crédito v
garantias del Emisor.

3.2.3- Las actividades del Emisor se limitaran a aquellas relacionadas con el arrendamiento v
administracion de propiedades inmobiliarias. Por 1o tanto, los resultados futuros del Emisor dependerdn
principalmente de los siguientes factores, entre otros:

a. El desempeiio de la economia panamena y global:

b. El desempeiio del Sector Construecion:

¢. Oferta ¥ Demanda inmobiliaria en Panama de espacios de oficinas y locales comerciales similares a
los que ofrecerd Inveresiones Terraluz.

Los pagos mensuales que efectuaran los arrendatarios futuros sobre las espacios de oficinas v locales
comerciales que seran financiados con recursos provenientes del emisor. representaran la fuente
principal de ingresos del mismo, Por lo amterior. el pago de los intereses v el capital de la Emision
dependerdn del éxito en la gestion comercial del emisor.

53.2.4.-E1 Emisor dependerd en gran medida del mercado de capitales para financiar su crecimiento.
Condiciones adversas en Panamd, por efecto de inestabilidad politica, situaciones particulares del
mercado financiero o por desmejora en la situacion financicra del Emisor, podrian dificultar la
continuidad en la obtencidn de créditos o financiamiento a través del mercado de valores por lo tanto
s¢ padria desmejorar la capacidad de pago de las obligaciones del emisor.

2.2.5.~ 5i llegase a ocurrir un desastre natural puede tener un impacto importante sobre los activos
fisicos del Emisor o causar la interrupeion de los arrendamientos de las propiedades financiadas a
11
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traves de los eréditos suministrados por el Emisor, El Emisor no podréd asegurar que el alcance de los
danos sufridos debido a desastres naturales no excederd los limites de cobertura de acuerdo a las polizas
de seguros. Por otra parte, los efectos de un desastre natural en la economia panamefia padrian ser
severos ¥ prolongados, causando un declive en la demanda ¥ neeesidad de arrendar los bienes a ser
adquiridos por el Emisor. La ocurrencia de un desastre natural que cause daiios que excedan las

coberturas de la poliza de seguro, podria tener un efecto adverso significativo en ¢l negocio del Lmisor,
su condicion financiera, sus resultados operativos.

5.2.6 A la fecha no se han adquirido los espacios comerciales y de oficinas por parte de las relacionadas
con El Emisor, por lo que no existe garantia de los contratos de arrendamiento de las lincas a ser
alquiladas y por lo tanto se desconocen de los términos y condiciones bajo los cuales se perfeccionaran
dichos contratos de arrendamiento. El indice de ocupacion de las propicdades a ser adquiridas y los
términos y condiciones negociados en los contratos de alguiler podrian afectar la capacidad del Emisor
de pagar ¢l capital ¢ intereses de los Bonos,

527 Tal y como lo indican los Estados Financieros del emisor al 30 de septiembre de 2013, la
empresa no habia iniciado formalmente operaciones.

5.3- DEL ENTORNO

3.3.1- Existen amenazas de cardcter externo tales como inflacién. fuctuaciones de tasas de interds v
cambios en la politica econdmica sobre todo en Fstados Unidos de América ¥ Espaia, entre otros, que
pueden afectar de alguna manera el desempeiio y la capacidad financiera del Emisor,

5.3.2- Las operaciones del Emisor se efectian en la Replblica de Panamd. Esto implica que la
condicion financiera del Emisor dependerd, principalmente, de las condiciones prevalecientes en la
Repiiblica de Panamd. Debido al tamaio reducido y a la menor diversificacion de la economia
panamena con respecto a las economias de otros paises, la ocurrencia de acontecimientos adversos en
Panamd podrian tener un impacto mas pronunciado que si se dieran en ¢l contexto de una cconomia
mis diversificada y de mayor tamafio que la panamenia

3.3.3- Otros cambios en la politica comercial, tributaria y laboral también inciden sobre las expectativas
del sector privado de la economia, las cuales podrian afectar negativamente las operaciones del Emisor
ya-que estén ligados al comportamiento de la economia y empleo de los paises arriba mencionados.

S.4- DE LA INDUSTRIA

3.4.1- Bl Emisor asume un riesgo de competencia dentro de la industria ya compite con diversos
agentes cecondmicos de erédito que operan dentro de los mercados en gque desarrollan su actividad

ceondmica, por lo que sus operaciones dependen de su capacidad para ser competitivos en ¢l entorno
donde se desenvuelve.

3-4-2- Existen riesgos regulatorios o en la politica comercial en la Republica de Panani. que pudicran
lener un impacto negative en la industria inmobiliaria.



VI.- DESCRIPCION DE LA OFERTA

La presente Oferta Piablica de Bonos la hace INVERSIONES TERRALUZ, S.A.. a titulo de l=misor,
al piiblico inversionista en general bajo las condiciones que presenta actualmente el mercado de valores
nacional. Se colocaran los Bonos que el mercado demande.

A.- DETALLES DE LA OFERTA

La presente Emision fue autorizada por la Junta Directiva del Emisor. segin resolucion adoptada el dia
20 de diciembre de 2013,

La awtorizacion de Junta Directiva, es por un monto de hasta Diecis¢is millones de ddlares
(USS16,000,000.00) moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, misma que representa
320.31 veees el capital pagado, y con plazo de quince (15) afos. contados 2 partir de su fecha de
cmision, bajo los términos y condiciones siguientes:

A.l.- Precio de venta. Los Bonos serdn ofrecidos inicialmente a la par, es decir al 100% de su valor
nominal. No obstante la Junta Directiva del Emisor podrd. de tiempo en tiempo, cuando lo considere
convenicnte, autorizar que los mismos sean ofrecidos a un valor superior (a prima) o a un valor inferior
(a descuento), cuando las condiciones del mercado de valores asi lo determinen.

La denominacion de la oferta de los Bonos serd de Mil délares por unidad (LISS1.000.00) o sus
miltiplos, moneda de curso legal de los Estados Unidos de Amériea,

Los accionistas, dircctores ylo cjecutivos del Emisor no tienen derecho de suseripeion preferente sobre
los Bonos de la presente emision.

No existen circunstancias o estipulaciones que puedan menoscabar L liguidez de los valores ofrecidos.
tales como nimero limitado de tenedores, restricciones a los porcentajes de tenencia, o derechos
preferentes. entre otros.

A.2.- Titulos globales (Macro Titulos). El Emisor ha determinado que para la Emision de Ronos,
los mismos serin emitidos de forma global antes de efectuar la oferta publica,

a) Emision, Registro v Transferencia, Los Bonos serdn emitidos en titulos globales o macro
titulos y consignados a favor de LATINCLEAR en su calidad de Custodio. Por lo tanto la
Emision, Registro y Transferencia de los mismos estd sujeta a las reglamentaciones v
disposiciones de LATINCLEAR ¥ el contrato de administracion y custodia que ¢l Emisor
suscriba con LATINCLEAR.

En el caso de que un adquiriente desee el certificado fisico del Bonos deberd emitir instrucciones por
separado a LATINCLEAR (asumiendo el costo que la emision del cerificado fisico implique),
instruyéndole ¢l retiro del Bonos con su descripeion y demis datos solicitados por LATINCLEAR.

b) Pago de Capital. [l Participante de LATINCLEAR que mantenga la custodia de los Bonos
pagara al Propietario Efectivo en la Fecha de Yencimiento, ¢l valor nominal del respeetivo
Bono en concepto de pago de capital. Los inversionistas no estin obl igados a retener el BONO
mas alld de su vencimiento original.
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Queda entendido que todos los pagos que deba realizar el Agente de Pago, ¢on relacion a esta LEmision,
los hard con cargo a cuentas del Emisor v eon los fondos que reciba de éste.

¢) Pago de Intereses. Tado pago de acuerdo con los términos y condiciones de los Bonos serd hecho,
a opcion del Tenedor Registrado, (1) a través del Participante de LATINCLEAR (Casa de valores
micmbro de LATINCLEAR) que mantenga la custodia de los Bonos de un adquiriente pagard a éste
como Propietario Efectivo(Cuentahabiente Registrado) los intereses devengados de cada Bonos segln
el registro en libros (Anotaciones en Cuenta) de LATINCLEAR hasta la Fecha de YVencimiento, del
respectivo BONO. O (ii) mediante cheque de gerencia emitido a favor del Tenedor Registrado, ¢l cual
serd enviado por correo certificado al Tenedor Registrado a la ullima dircecion que conste en el
Registro o retirado por el Tenedor Registrado en las oficinas del Agente de Pago. Registro v
Transferencia la cual estd ubicada actualmente Avenida Ricardo Arango y Calle 61, Edificio Sucre,
Arias y Reyes Ciudad de Panama, Repiblica de Panama.

El Tenedor Registrado tiene la obligacion de notificar al Agente de Pago, Registro y Transferencia, por
escrito, la forma de pago escogida. su direccion postal y el nimero de cuenta bancaria a la cual se hardn
los pagos de ser este ¢l caso, asi como, la de cualquier cambio de instrucciones. El Agente de Pago,
Registro y Transferencia no tendra obligacion ni de recibir ni de actuar en base a notificaciones dadas
por el Tenedor Registrado con menos de quince Dias Habiles antes de cualquier Dia de Pago o Fecha
de Vencimiento, In ausencia de notificacion al respecto, el Agente de Pago, Registro v Transferencia
escogerd la forma de pago. En caso de que el Tenedor Registrado escoja la forma de pago mediante
envio de cheque por correo, el Emisor ¥ ¢l Agente de Pago, Registro y Transferencia no serin
responsables por la pérdida, hurto, destruccion o falta de entrega, por cualquier motivo, del antes
mencionado cheque y dicho rieseo serd asumido por el Tenedor Registrado. La responsabilidad del
Agente de Pago, Registro v Transferencia se limitard a enviar dicho cheque por correo certificado al
Tenedor Registrado a la direccion que consta en el Registro. entendiéndose que para todos los efectos
legales el pago de intereses ha sido hecho y recibido satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la
lecha de franqueo del sobre que contenga dicho cheque segin el recibo expedido al Agente de Pago.
Registro y Transferencia por la oficina de correo.

Si se escoge la forma de pago mediante transferencia electrdnica, el Agente de Pago, Registro v
I'ransferencia no serd responsable por los actos, demoras u omisiones de los bancos corresponsales
involucrados en el envio o recibo de las transferencias electronicas, que interrumpan o interfieran con ¢l
recibo de los fondos a la cuenta del Tenedor Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago v
Registro se limitard a enviar la transferencia electronica de acuerdo a las instrucciones del Tenedor
Registrado, entendiéndose que para todos los efectos legales ¢l pago ha sido hecho v recibido
satistactoriamente por el Tenedor Registrado en la fecha de envio de la transferencia.

d) Limitacion de Responsabilidad. Nada de lo estipulado en este Prospecto y en los términos vy
condiciones del titulo global o macro titulo, obligard a LATINCLEAR y a los Participantes, o podra
interpretarse en el sentido de que LATINCLEAR vy los Participantes garantizan a los Tenedores
Registrados (Cuenta  habientes Registrados) de los Bonos, el pago de capital ¢ intereses
correspondientes a los mismos.

A.3.- Fecha de Oferta, Denominaciones y Expedicion. La fecha de oferta de la Serie A de la
presente Oferta es el 8 de abril de 2014,



Los Bonos serdn ofrecidos por el Emisor en denominaciones de Mil Délares (LUSS1,000.000 o sus
miltiplos, moneda de curso legal de los Estados Unidos de Ameérica ¥ la cantidad a emitir en cada
denominacion dependerd de la demanda del mercado, La fecha de Oferta de la Serie A es el 8 de abril
de 2014, y su vencimiento, al igual que todas las series a ser emitidas es de quinee (15) afios contados a
partir de la fecha de emisién de la respectiva Serie. El macro titulo o el contrato de desmaterializacion
deberd ser firmado por el Presidente y el Secretario del Emisor en nombre ¥ representacion de éste, o en
caso de no estar alguno de ellos disponible, podrin ser firmados por uno de ellos v otro Director del
Emisor. En adicion deberin ser firmados por un representante del agente de pago para que dicho
certificado o contrato constituya obligaciones validas y exigibles,

Cada Bono serid expedido contra el recibo del precio de venta acordado para dicho Bonos, més intereses
acumulados, en Dolares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América . en la Fecha de
Expedicién. Ln caso de que la Fecha de Expedicion de un Bonos sea distinta a la de un Dia de Pago de
Intereses, al precio de venta del Bonos se sumard los intereses correspondientes a los dias transcurridos
entre el Dia de Pago de Intereses inmediatamente precedente a la Fecha de Expedicion de los Bonos (0
Fecha de Emision, si se trata del primer periodo de interés) v la Fecha de Expedician del Bonos.

A4-Tasa de Interés. La tasa de interés de los Bonos de | Seric A serd de 9.25% anual. v serdn
pagaderos trimestralmente los dias 10 de Julio, octubre, enero, y abril hasta la fecha de vencimiento de
los mismos. LI monto, tasa, fecha de emision, fecha de oferta. periodo de pago de los intereses ¥
vencimiento de las otras serics sera notificada al menos con cinco dias de anticipacion a la fecha de
oferta, a la Superintendencia del Mercado de Valores ¥ a la Bolsa de Valores de Panama.

A5- Computo de Intereses. Los intereses pagaderos con respecto a cada Bono serdn caleulados para
cada periodo de interés, aplicando la tasa de interés correspondiente a diche Bono al monto {valor
nominal) del mismo, multiplicando por Y0 dias del periodo de interés y dividiendo entre 360 dias. 11
monto resultante serd redondeado al centavo mas cereano (medio centavo redondeado hacia arriba).

a) Periodo de Interés. El periodo de intereses comienza en la fecha de oferta ¥ termina en el dia de
pago de interés inmediatamente siguiente, y cada periodo sucesivo que comienza en un dia de pago de
interés y termina en el dia de pago  de interés inmediatamente siguiente se identificard como un
“periodo de interés™, Siun dia de pago cayera en una fecha que no sea un dia habil, el dia de pago
deberi extenderse hasta el primer dia habil siguiente: pero sin correrse dicho dia de pago a dicho dia
hibil para ¢l efecto de computo de intereses y del periodo de intereses, Bl términoe “dia habil™ serd todo
dia que no sea sibado o domingo o un dia de duelo o fiesia nacional o feriado, en que los bancos con
licencia general estén autorizados por la Superintendencia de Bancos para abrir al piblico en la ciudad
de Panama.

b} Intereses Moratorios. Los Tenedores Registrados de los Bonos podran declarar los mismos de
plazo vencido y exigir su pago a la par mis intereses vencidos, cuando “El Emisor™ omita el pago de
intereses vfo capital por mis de dies (10) dias hdbiles contados a partir de la fecha en que s debio
efectuar dicho pago.

¢) Sumas devengadas v no cobradas. Las sumas de capital ¢ intereses adeudadas por emisor de
comformidad con los  términos de los Bonos que no sean debidamente cobradas por el Tenedor
Registrado de los mismos no devengardn intereses con posterioridad a sus respectivas fechas de
vencimiento,

Las obligaciones de Ll Emisor derivadas de los Bonos prescribirin de conformidad con la ley,
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Toda suma de dinero que haya sido puesta a disposicion del Agente de Pago, Registro v Transferencia
por el Emisor para cubrir los pagos de capital o intereses de los Bonos que no sea reclamada por los
Tenedores Registrados de los Bonos dentro de un periodo de 12 meses siguientes a su vencimiento serd
devucelta por el Agente de Pago, Registro y Transferencia al Emisor v cualquier requerimiento de pago
por parte del Tenedor Registrado de un BONO deberd ser dirigido directamente al Emisor, no teniendo
¢l Agente de Pago, Registro v Transferencia responsabilidad ulterior alguna,

A.b.- Agente de Pago y Registro. Mientras existan Bonos expedidos vy en circulacion. El Emisor
mantendri en todo momento un Agente de Pago v Registro,

Sucre, Arias y Reyes Trust Services, ha sido nombrado como Agente de Pago v Registro de los
Bonos. La  Central Latinoamericana de Valores, 5.A. (Latinclear) con oficinas en la planta baja,
Ldificio Bolsa de Valores de Panama, Ciudad de Panama  ha sido nombrado por el Emisor como
Custodio y Agente de Transferencia de los Bonos, [l Agente de Pago y Registro se ha comprometido
con el Bmisor a entregar a los Tenedores Registrados de los Bonos las sumas que hubiese recibido del
Emisor para pagar el capital ¢ intereses de dichos Ronos de conformidad con los términos v
condiciones de los Bonos y del Contrato de Agencia. Bl agente de pago, transferird los fondos a un
banco de la localidad para que a su vez, este realice los pagos a Latinclear para que esta efectiie los
respectivos pagos a sus participantes,

A.7.- Vencimiento anticipado. Para que el Bone se considere de plazo vencido v exigible de
inmediato es necesario que ademds de la mora de “I Emisor”,  la suma adeudada sea liquida ¥
exigible, y que Tenedores que representen ¢l cincuenta ¥ un por eiento (51%) o mas del valor nominal
total de los Valores emitidos hubicsen enviado al Agente de Pago, Registro v Transferencia,

Notificaciones de Incumplimiento, y presentado a éste evidencia de ser tenedor en debida forma de
Bonos, para que en dicho momento “El Emisor” pueda pagar lo adeudado, de ser éste el caso.

A.8.- Redencion Anticipada. A opeion del Emisor, los Bonos de todas las series podrdn ser redimidos
total o parcialmente antes de su Fecha de Vencimiento en cualquier momento a partir de su Fecha de
Emision, a un precio equivalente al 100% del saldo insoluto a capital, en cualquier Dia de Pago de
Intereses. La redencidn de los Bonos se efectuard en cualquiera de las fechas establecidas para el pago
de intereses de los Bonos, siempre y cuando ¢l Emisor haya cumplido con las sizuientes condiciones
con al menos treinta (30) dias calendarios de anticipacion a la fecha fijada para la redencion (Ia “Fecha
de Redencion™):

(i) envio de una notificacion escrita al Agente de Pago, acompaiiada del modelo del comunicado
pablico mediante el cual se anunciard la redencidn anticipada al piblico inversionista, a la
Superintendencia del Mercado de Valores v a la Bolsa de Valores de Panam4, S.A ¥

(i1) la publicacion del comunicado piblico detallado en el numeral “(i)” dos diarios de circulacion
nacional por dos dias consecutivos.

Las redenciones totales se haran por el saldo insoluto a capital mas los intereses devengados hasta la
fecha de la redencion. Las redenciones parciales se podrdn hacer en montos minimos de cien mil
dolares (US$100,000.00) y se harin pro rata entre los tencdores de los Bonos emitidos y en circulacion,

A9.- Traspaso y cambio de los BONO, Los Bonos son solamente transferibles en ¢l Registro. Cuando
una solicitud escrita de traspaso de uno o mas Bonos sea entregada a Sucre, Arias v Reves Trust
Services, S AL, dste anolard dicha transferencia en el registro de conformidad y con sujecion a lo
establecido en esta seccidn. SUCRE, ARIAS Y REYES TRUST SERVICES. S.A. no tendrd obligacion

16



de anotar en ¢l registro la transferencia de un BONO  sobre ¢l cual exista algin reclamo, secuestro o
embargo, 0 carga o gravamen, o cuya propiedad u otros derechos derivados del BONO sean objeto de
disputa, litigio u orden judicial o de otra autoridad competente. La anotacién hecha por SUCRI:,
ARIAS Y REYES TRUST SERVICES, S.A. cn el registro completara el proceso de transferencia del
BONO. SUCRE, ARIAS Y REYES TRUST SERVICES, 8.A. no aceptara solicitudes de registro de
transferencia de un BONO en el registro de tenedores dentro de los quince (15} dias habiles
inmediatamente precedentes a cada dia de pago de interés, fecha de redencion o fecha de vencimiento.

Cualquier Tenedor Registrado podrd solicitar a SUCRE, ARIAS Y REYES TRUST SERVICES, S.A.
que le intercambie dicho(s) BONOs) por une o mas BONO de mayor o menor denominacian, sicmpre
¥ cuando la denominacion total de los BONO nuevos no sea inferior « la de los BONO canjeados. La
denominacion de los BONO expedidos en intercambio no podri ser menor de mil délares americanos
(US$1,000.00). La solicitud de intercambio deberd ser efectuada por escrito ¥ ser [irmada por el
TENEDOR REGISTRADO. La solicitud deberd indicar el nimero de BONO y su denominacion, v
deberd ser presentada en las oficinas principales de SUCRE, ARIAS Y REYES TRUST SERVICES,
S.A. Una vez presentada la solicitud de acuerdo a lo anterior, SUCRE, ARIAS Y REYES TRUST
SERVICES, S.A. procederd a inseribir en el registro, el nimero de BONO que le corresponda g cada
cesionario, de acuerdo a lo solicitado por el Tenedor Registrado,

A.10.-Proceso de modificacion y eambios.  Salvo que se especilique lo contrario, los érminos v
condiciones de los Bonos podran ser modificados con el consentimiento de 2/3 del monto de los valores
emitidos y en circulacion de Tenedores Registrados para cada Serie de la Emision que se desee
modificar, excepto aquellas modificaciones que se realicen con el proposito de remediar ambigiiedades
¥ corregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacion. El Emisor debers suministrar tales
correceiones o enmiendas a la Superintendencia del Mercado de Valores para su autorizacion previa su
divulgacion. Esta clase de cambios no podrd cn ningln caso afectar adversamente los intereses de los
Tenedores Registrados de los Bonos. Copia de la documentacion que ampare cualquier correceion o
enmienda serd suministrada a la Superintendencia del Mercado de Valores quien la mantendri en sus
archivos a la disposicion de los interesados.

Sobre este tema, Ll Emisor deberd cumplir con lo establecido en ¢l AcuerdoNo.4-2003 de 11 de abril
de 2003, emitido por la Superintendencia del Mercado de Valores, asi como cualquier otro acuerdo
adoptado por la Superintendencia del Mercado de Valores sobre esta materia.

A.ll.- Notificaciones. En caso de notificaciones al emisor estas se deben hacer a Juan Alberto Cruz en
Avenida Justo Arosemena, Edificio Aegarot | Piso 2, teléfono 300-2400, fax 227-3390 [E-Mail
Jeruzigdlumicentro.com

B.-PLAN DE DISTRIBUCION

B.I- AGENTE COLOCADOR: EL EMISOR ha designado a la Casa de Valores Balboa Securitics.
Corp., con licencia de Casa de Valores No. CNV-13-07 del 11 de enero de 2007, v con olicinas en
Calle 50, Edificio Balboa Bank & Trust, como corredor de Valores para la colocacion de los Bonos a
través de la Bolsa de Valores de Panama, S.A. en mercado primario. La Casa de Valores BALBOA
SECURITIES, CORP., recibird una comision de un octavo de uno por ciento (0.125%)  del valor

nominal de los Bonos que cologue mediante su mejor esfuerzo en la promocion de los mismos entre sus
clientes.

B. 2- PLAN DE COLOCACION: No existen ofertas, ventas o transaceiones de valores en colocacion
privada o dirigidas a inversionistas institucionales.
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La comision de Emisién primaria a la Bolsa de Valores de Panamid, S.A, serd cancelads por el Emisor,
¥ serid descontada de los valores colocados.

B.3 LIMITACIONES Y RESERVAS:

Ningiin Bono estd asignado para su colocacion en cualquier grupo de inversionistas especificos sino
que los Bonos serdn ofrecidos al piiblico en general. Los Bonos no serdn ofrecidos a inversionistas con
un perfil especifico. No se contempla oferta a accionistas actuales. directores, dignatarios, ejecutivos,
administradores, empleados o ex empleados del Emisor. La oferta sélo serd hecha en la Reptiblica de
Panamd. 100 % del neto serd para capital de trabajo.

C.-MERCADOS

Los valores seridn listados en la Bolsa de Valores de Panamd, S.A. a través del puesto de holsa
colocador de la Emision.

I}.- GASTOS DE LA EMISION

La Emisién manticne los siguientes descuentos ¥ comisiones:

*** En el rubro de otros gastos se incluyen los cargos de la Superintendencia del Mercado de Valores,
Latinclear, Asesores Legales, v otros. Varios de los eastos han sido estimados por lo que pueden variar
en el Prospecto Informativo definitivo.

E.- USO DE LOS FONDOS RECAUDADOS:

El Emisor utilizard los fondos que se recauden con la venta de los Bonos 515, 919.500.00 (netos),
aproximadamente de la manera: 100% del monto neto serd para otorgar facilidades crediticias a
cmpresas relacionadas del Grupo Lumicentro para la adquisicidn de locales comerciales y de oficina

donde funcionan sucursales de Lumicentro,

F-IMPACTO DE LA EMISION:

[ Precio al piiblico * | Comision de Venta ** | Cantidad neta al Emisor g=
Por unidad | US$1.000.00 US$5.03 US$994.97 o
[T*mm | US$16,000,000.00 US$80,500  |USS15.919.500 o
Gastos Periodicidad | Monto Porcentaje
' Comision de Venta ~Inicio | US$20,000 L125]
Comision de Agente de Pago v Registro Anual LISE11.000 069
Comision de Bolsa Inicio US$ 17.500 T
Olros*+* Inicio LS$32,000 200 |
“Total Sumatoria de cuadro de comisiones v LISS80.500 (1L.503
| 2aslos



Si la presente Emision fuera colocada en su totalidad, la posicion financiera del Emisor quedaria de
la signiente manera:

Pasivo e Inversion de Accionistas 30 de septiembre de 2013 |30 de septiembre de 2013
Us$ Us$
— I e Antes de la emision Después de la emision
| PASIVOS
Adelanto a Proveedores i ) 0
Bonos por Pagar ) o ~16,000,000.00
Total de Pasivos 0 16,000,000.00

ACCIONISTAS | | —
Acciones comunes

__PATRIMONIO DE 1.0OS ' I

50,000.00| 50,000.00 ]

Déficit Acumulado (49.00) (49.00)]
Total de Patrimonio de nceionistas 49,951.00 49,951.00

| TOTAL DE PASIVOS Y PATRIMONIO | 49,951.00| 16,049,951.00
[_R_E__I_ﬂﬁﬂlﬂﬂ DE PASIVO A CAPITAL | 0] _ 32031

G.-RESPALDO DE LA EMISION:

La presente oferia se encuentra respaldada por el crédito general del emisor. INVERSIONES
TERRALUZ, S.A.

.- GARANTIA DE LA EMISION:

l.a presente oferta de valores no cuenta con garantia alguna a favor de los tenedores de Bonos de
Inversiones Terraluz, S.A.

L- EVENTOS DE INCUMPLIMIENTO Y DECLARACION DE  VENCIMIENTO
ANTICIPADO,

Se entenderd que existe un Evento de Vencimiento Ant icipado en relacion con un Bono cuando ocurra

uno o mas de los siguientes eventos (eada uno. un “Evento de Vencimiento Anticipado™). si:

a) EI Emisor indebidamente retuviese o no pagase por mas de dicz (10) dias habiles cualquiera suma de

interés que hubiese vencido y fuese exigible con relacion a dichos Bonos,

b) A la debida presentacion de un Bono para su cobro, ¢l Emisor indebidamente refuviese o no pagase

por mds de cinco (5) dias hédbiles cualquiera suma de capital que hubiese vencido y fuese exigible con

relacion a dicho Bono,

¢) El Emisor manifestara de cualquiera forma escrita su incapacidad para pagar cualquiera deuda por €l

contraida, caiga en insolvencia o solicitara ser declarado. o sea declarado, en quicbra o sujeto a

concurso de sus acreedores,

d) El Emisor fuese disuelto o entrase en estado de Hguidacion voluntaria o forzosa, o perdiese la

licencia requerida para cjercer sus operaciones.

Iin caso de que uno o mds Eventos de Vencimiento Anticipado ocurriesen, continuasen y no hubicsen

sido subsanados, cualquier Tenedor Registrado de un Bono, mediante notificacion por eserito al Emisor

¥ presentacion del Bono al Emisor, podrd declarar su Bono de plazo vencido y exigir el pago inmediato
14



del capital de su Bono y los intereses acumulados hasta dicha fecha (la “Declaracion de Vencimiento
Anticipado™).

La Declaracién de Vencimiento Anticipado serd firmada por el respectiva Tenedor Registrado, sera
comunicada al Emisor v serd efectiva en la fecha en que ¢l Emisor reciba notificacion de la misma (la
“Techa de Vencimiento Anticipado™). En virtud de |a notificacion de dicha Declaracion de
Vencimicnto Anticipado el Emisor estard obligado a pagar dentro de los cinco (5) Dias Habiles
siguientes al recibo de dicha notificacion el valor nominal total de dicho Bono mas los interoses
devengados hasta la Fecha de Vencimiento Anticipado,

VIL- INFORMACION DE LA COMPANIA

A.- HISTORIA Y DESARROLLO DEL EMISOR:
A.1 CONSTITUCION E INSCRIPCION:
INVERSIONES TERRALUZ, S.A..

Sociedad andnima debidamente organizada y existente de conformidad con las leves de la Repablica de
Panama, constituida mediante 1a Escritura Pitblica No. 10,234 de 11 de junio de 2013 de la Notaria
Primera del Circuito Notarial de Ia Ciudad de Panamé. debidamente inscrita en el Sistema Teenoldgico
de Informacion del Registro Pablico de Panama a la Ficha 805672, Sigla No. S.A. Documento
2406100, de la Seccion Mercantil del Registro Piblico el 13 de junio de 2013, Tiene su domicilio
principal en Avenida Justo Arosemena, Edificio Kegarot, Piso 2. teléfono 300-2400, fax 227-3590.

La Compaiiia tiene como actividad principal el canalizar fondos v realizar inversiones en empresas
comerciales de grupos econdmicos determinados en la Republica de Panama u otros paises.

Fue constituida para servir como vehiculo legal o juridico, cuya finalidad serd la emision Emision de
Bonos Corporativos en el mercado de Valores de la Repiblica de Panamd. La empresa no tiene
operaciones comerciales en un mercado especifico y que pudiesen representar una fuente de repago
adicional. Inversiones Terraluz S.A. se dedica al negocio de extender lacilidades financicras de crédito
a empresas relacionadas del Grupo Lumicentro. las cuales se dedican al negocio de arrendamiento de
locales comerciales.

A la fecha la empresa no cuenta con ningiin tipo de operacion o negocio propio.
A2 PERSONAL Y OFICINAS:

INVERSIONES TERRALUZ, S.A. tiene su domicilio principal en la Ciudad de Panama, Edificio
Xegarot, Piso 2, teléfono 300-2400, fax 227-3590. Su contacto principal es Juan Cruz

El emisor no cuenta con empleados contratados. Por la naturalesa del negocio se manejard a través de
un Comité Administrativo de 1a Junta Directiva.

A3 CAPITALIZACION Y ENDEUDAMIENTO:

l.a empresa no cuenta con deuda de ninguna clase a la fecha.

B.- CAPITAL ACCIONARIO:
20
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Al 30 de septicmbre de 2013, el capital autorizado del Emisor os de USS50,000.00 dividido en mil
(1,000) acciones comunes con valor nominal de cincuenta dolares (US$50,00) cada una. de las cuales el
cien por ciento se encuentran emitidas v en circulacion, totalmente pagadas.

Al 30 de septiembre de 2013, no existian acciones suscritas no pagadas v el Emisor no contaba con
acciones en tesoreria. Al 30 de septiembre de 2013, no existe compromiso de incrementar cl capital
social del Emisor en conexion con derechos de suscripcion, obligaciones convertibles u otros valores en
circulacidn. Al 30 de septiembre de 2013, no hay acciones que no representan capital.

Acciones Comunes Emitidas y en Cireulacion del Emisor

Ao Fiscal Inicio del Periodo | Final del Periodo
2013 1.000 1,500

C.- PACTO SOCIAL DE LA SOLICITANTE:

Dado que no se trata de una oferta piblica de acciones ¥ que a juicio del solicitante no se considera de
importancia el suministro de esta informacion, la misma no se consigna. [in todo easo de ser de interés
del pablico inversionista, la informacién esta disponible en la Superintendencia del Mereado de Valores
de la Repuiblica de Panama donde existe un expediente contentivo de la misma.

D.- DESCRIPCION DEL NEGOCIO,
1. Giro Normal del Negocio

Inversiones Terraluz, S.A. es una empresa de reciente creacion para servir como vehiculo legal o
juridico, cuya finalidad seri la emision de Bonos Corporativos en el mercado de Valores de la
Repiblica de Panamd. La empresa no tiene operaciones comerciales en un mercado especilico y que
pudiesen representar una fuente de repago adicional, INVERSIONES TERRALUZ. S.AL, se dedica al
negocio de extender facilidades financieras de erédito a empresas relacionadas, las cuales se dedican al
negocio de arrendamiento de locales comerciales.

Inversiones Terraluz, S.A. al 30 de septiembre de 2013 no cuenta con ningln tipo de operacion o
negocio propio.

2-Descripeion de la Industria.

El Emisor no tiene negocios dentro de ninguna industria especifica ya que se ha constituido con el fin
de fungir como Emisor de la presente emision, Sus activos asi como sus Ingresos consistirdn en las
cuentas por cobrar que provenientes de eréditos otorgados a empresas relacionadas, las cuales se
dedican al negocio de bienes raices.

3.- Principales Mercados donde compite,

El Emisor tiene su sede en la Repiiblica de Panama. Ademds como fue constituida eon el fin de emitir
la presente oferta de Bonos, no ticne operaciones comerciales en ningan mercado especifico,

4-Ortros
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a.- el negocio del emisor no depende de las condiciones climaticas

b.- no hay materia prima que afecte este negocio

¢.- el emisor no es dependiente ni de patentes ni licencias industriales.

d.- bases en que se apoya para declaraciones sabre posicion competitiva-no aplica

e.- el emisor no estd regulado ni supervisado por alguna entidad estatal. Tan pronto la presente
oferta sea autorizada, la misma estara sujeta a las leyes y reglamentos de la Superintendencia
del Mercado de Valores de lIa Repiblica de Panama,

5-Restriceiones Monctarias

No existe legislacion, decreto o regulacion alguna en la Repiblica de Panamé yue pueda afectar la
importacion o exportacion de capital o la disponibilidad de efectivo para el uso del Emisor.

6-Litigios Legalces

EL EMISOR no tiene litigios legales pendientes. |.os asesores lepales certifican que INVERSIONES
TERRALUZ, S§.A., no tiene, ni como demandante ni como demandada, litigios legales relevantes, ni

dentro del giro normal de sus actividades, ni fuera de ¢l que puedan incidir mayormente en sus
operaciones,

T-Sanciones Administrativas

El Emisor no ha sido sancionado administrativamente por la Superintendencia del Mercado de
Valores.

E.- ESTRUCTURA ORGANIZATIVA:

El' Emisor no es parte de un Grupo empresarial ni consolida sus Fstados Financieros con olras
CINpresas.

F.- PROPIEDADES, PLANTAS Y EQUIPOS:

Al 30 de septiembre de 2013 no existen inversiones en locales, ni en equipos de oficina |

G- INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES, LICENCIAS:

El Emisor, por su naturaleza v giro ordinario de negocios no realiza inversiones en actividades de
Investigacion y Desarrollo o 1+D.

A la Techa, no existen patentes o licencias industriales de las cuales el Emisor o las empresas que
controla sean dependientes y que afecten significativamente el negocio o rentabilidad de las mismas.

H.- INFORMACION SOBRE TENDENCIAS:
Este rubro no es aplicable por la naturaleza de las operaciones de la solicitante, por lo que no se hace
referencia al mismo.

2
e



VIIL- ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A~ LIQUIDEZ:

La liquidez de un negocio en su forma mas simple mide la capacidad del mismo en cumplir en todo
momento con las obligaciones que requieran desembolsos de clectivo. Al 30 de septiembre de 2013 e
80% de los activos estaba constituido por efective en bancos ¥ 20% en adelantos a proveedores,

A esa fecha la empresa no tenia obligaciones de ninguna elase.

B.-RECURSOS DE CAPITAL:

Al 30 de septiembre de 2013, el capital autorizado del Emisor es de USS30.000.00 dividido en
mil( 1,000) acciones comunes todas con valor nominal de cincuenta délares (1 IS$50.00) cada una, de¢ las
cuales el cien por ciento se encuentran emitidas ¥ en circulacion, totalmente pagadas en efectivo,

Al 30 de septiembre de 2013, no existian acciones suscritas no pagadas y el Emisor no contaba con
acciones en tesoreria, Al 30 de septiembre de 2013, no existe compromiso de incrementar el capital
social del Emisor en conexién con derechos de suscripeion, obligaciones convertibles u otros valores en
circulacion, Al 30 de septiembre de 2013, no hay aceiones que no representan capital,

C.- RESULTADOS DE OPERACIONES:

Al 30 de septiembre del afio 2013, la empresa no obtuvo ingresos de ninguna clase pues no estaba
operando, no obstante tuvo gastos financieros (apertura de cuenta bancaria, ete) por US$49.00

Se presenta a continuacién del Balance de Situacion Inicial y del Estado de Resultados Inicial de la
Empresa.

Balance de Situacion INVERSIONES TERRALUZ, S.A.

i en dolares i

ACTIVOS 2013
Active Corriente 49.95]
Efectivo 49951

TOTAL DE ACTIVOS

PASIVO Y PATRIMONIO
Pasivo Corriente

Adelanto a Proveedores 1]

PATRIMONIO

Capital en Acciones 50,000

Déficit (49)

Total de Patrimonio 4495
23
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Total de Pasivo y Patrimonio 49.951

Fueme: Estados Financsemns del Enisol

Estado de Resultado Pre-operativo de INVERSIONES TERRALUZ, S.A.

Por el periodo inicial de operacion al 11 de junio de 2013 hasta el 30 de septiecmbre de 2013.
(Cifras en Balboas)

Gastos Generales

Cargos linancieros
Pérdida del Periodo

Fuente: Lstados Financicros del [nisos

D.- ANALISIS DE PERSPECTIVAS:

Tan pronto sea aprobada la presente oferta pitblica y se empiece a colocar la misma a través de la Bolsa
de Valores de Panamd, el Emisor espera de inmediato extender facilidades de crédito a empresis
relacionadas con el producto de dichas colocaciones. actuando el emisor como acreedor de estas
empresas y serd de estas facilidades de crédito de donde EI Emisor obtendrd los fondos necesarios para
el pago de los intereses y capital de la presente oferta.

IX.-  DIRECTORES, DIGNATARIOS, EIECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES ¥
EMPLEADOS

9.1, Directores |, Dignatarios, Ejecutivos v Administradores:
Directores

Juan Alberto Cruz Lasso de la Vega — Presidente
jis

Nacionalidad: Panameno

IFecha de Nacimiento: 3 de mayo de 1970

Cédula de identidad: -4 1 1-498

Domicilio Comercial: Calle 33 y Avenida Méjico. Edificio Xegaral, Piso 2, Pananui
Teléfono: 300-2400

FFax 227-3590

Correa Electronico Personal: jeruz@ lumicentro.com

Posee un titulo de Ingeniero Industrial de la Universidad Santa Maria la Ant igua. obtenido en 19935, v
una Maesiria en Administracion de Empresas en 1997 de la University ol Miami, en Coral Gables,
Florida, Estados Unidos. Desde agosto de 2007 a la fecha es el Gerente General de Lumicentro
Internacional, S.A. en Colén Republica de Panama. De 2001 al 2007 fue Vicepresidente Asistente de
Banca Corporativa en ¢l HSBC Bank en la Ciudad de Panama, Laboro en el Scotinbank de 1999al 2001
como oficial de Cuentas Corporativas. También prestd sus servicios en el Banco Interamericano de
Desarrollo durante 1998-1999 como consultor en el Ministerio de Feonomia y Finaneas,
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Oneissa Osorio de Otero — Tesorera

MNacionalidad: Panamerfia

Feeha de Nacimiento: 12 de abril de 1972

Cédula de identidad: 8-d407-200

Domicilio Comercial: Calle 33 y Avenida Méjico, Fdificio Xegarot, Piso 2, Panama
Teléfono: 300-2400)

Fax 227-35090

Correo Electronico Personal: ooterof@ lumicentro.com

Licenciada en Derecho y Ciencias Politicas de la Universidad del Tstmo, Capitulo de IHonor,
posteriormente estudio un Post Grado en Comercio Internacional de 1a U niversidad Latinoamericana de
Comercio Exterior y una Maestria en Gerencia ¥ Logistica del Negocio Maritimo de esa misma
universidad logrando ¢l Primer indice Académico. Adicionalmente posee un diplomado en Derecho
Laboral de Laurate International University vy numerosos cursos v seminarios.  Actualmente es la
Asesora Legal de Lumicentro Internacional desde el aio 2008 Labord en Mossack Fonseca & Co.
como oficial de sociedades de 2005-2008. Fungié como Oficial Fiduciaria de Cumplimiento en Assets
Trust & Corporate Services de 2002 - 2005

Aris Endara, —Secretaria

Nacionalidad: Panameiia

Fecha de Nacimiento: 29 de junio de 1968

Cédula de identidad: 8-296-578

Daomicilio Comercial: Calle 33 y Avenida Méjico, Ldilicio Xegarot, Piso 2. Panama
Teléfono: 300-2400

Fax 227-3590)

Correo Electronico Personal: aris@lumicentro.com
Posee una licenciatura en Contabilidad de la Universidad de Panama obtenida en el afo 1993,

Actualmente se desempeiia como Gerente Administrativa y Contable de Lumicentro, S.A. desde abril
de 1996 a la fecha. Previamente se desempeié como Contadora en Fedon Internacional de 1994- 1996

9.2 Principales Fjecutivos:

Marta Montaio R.— Jefe de Contabilidad

Macionalidad: Panameiia

Fecha de Nacimiento; 5 de mayo de 1968

Cédula de identidad; §-296-259

Domicilio Comercial: Calle 33 y Avenida Méjico, Edificio Xegarot. Piso 2, Panams
Teléfono: 300-2400

Fax 227-3590

Carreo Electronico Personal: mmontano@hatmail.com

I's Licenciada en Contabilidad de la Universidad de Panamd (Centro Regional Universitario de La
Chorrera), también tiene un titulo de Profesora de Fducacion Media con especializacion en
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Contabilidad de la misma universidad, v un Diplomado en Normas Internacionales de Informacion
Financiera de la Universidad Especializada del Contador Priblico Autorizado,

Actualmente se desempeia como Jele del Departamento de Contabilidad de Lumicentro, S.A. . desde el

aio 2008, anteriormente fungié como Contadora en Mobilphone de Panama los aiios 1997 ¥ 1998,
También ha sido profesora de Comercio,

AJ EMPLEADOS DE IMPORTANCIA ¥ ASESORES

A la fecha, el Emisor no emplea a personas en posiciones no ejecutivas (cientificos, investigadores,
asesores en general) que hacen contribuciones significativas al negocio del Emisor.

A4 ASESORES LEGALES
4.1.  En Panamd, los asesores legales externos el Emisor son:

Suere Arias & Reyes

Persona de Contacto: lorge Alexander Olivardia

Domicilio Comercial: Avenida Ricardo Arango v ealle 61 Edificio Sucre Arias &
Reyes

Apartado Postal: U816-01832 Panama, Repiiblica de Panama

Correo Electronico: Jolivardia@sucre.net

Teléfono: 204-7900

Facsimil: 264-1168

El Emisor ha designado a Sucre Arias & Reyes como su asesor legal externo para la preparacion de los
Bonos. del Contrato de Agente de Pago, Registro y Translerencia, del Contrato de Corretaje de
Valores, del Prospecto Informativo y en el registro de los Bonos en la Superintendencia del Mercado de
Valores v en la bolsa de Valores de Panama, S.A.

EI Emisor cuenta con una asesora legal interna, la Lic. Oneissa Otero, con domicilio comercial en Calle
33 ¥ Avenida Méjico, Edificio Xegarot, Piso 2, Panamd. Teléfono: 300-2400, Fax 227-3590
Correo Electronico Personal: oneissaihotmail.com

AS AUMTORES

Los auditores externos del Emisor son Bakertilly Panama

Persona de Contacto: Liliana Gomez

Domicilio Comercial; calle 50 Edificio Plaza Credicorp Bank, piso 16
Apartado Postal: 0819-00545 Panamd, Repiblica de Panamé
Cuorreo Electronico: lgomeziibakertillypanama.com

Teléfono: (507) 360-1200

IFacsimil; (307 360-2133

El emisor no tiene auditores internos,
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A.D

DESIGNACION POR ACUERDOS O ENTENDIMIENTO

Los miembros de la Junta Dircctiva y ¢l Gerente General del Emisor son ¢legidos por acuerdos de los
accionistas mayoritarios. A la fecha, ningtn Director, Dignatario, Ejecutivo o empleado del Emisor ha
sido designado en su cargo sobre la base de arreglos o entendimientos externcs

B.- COMPENSACION:

Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensacion alguna en coneepto de dietas por su
participacion en las reuniones de Junta Directiva y Comités.

No hay compensaciones pagadas a los Ejecutivos Claves. al 30 de septiembre de 2013, va que se

trataba de un balance pre operativo

la solicitante no contempla reservar monto en prevision de pensiones,  retiro u otros  benelicios

similares.

C.- GOBIERNO CORPORATIVO:

El Emisor no ha adoptado formalmente reglas de Gobierno Corporativo,

.- EMPLEADOS:

Dada la estructura de la empresa v los fines para la cual fue constituida, la empresa no tiene
empleados contratados, sino que se maneja a través de Comité Administrativo de la Junta Directiva.

Los nombres v curriculos aparecen detallados en el

Importancia,

E.- PROPIEDAD ACCIONARIA:

Jue Sedan
accionistas de  la

cmpresa,

Grupo de | Cantidad de| % Respecto del | Nimero

Empleados Acciones total de Acciones | Accionistas
Emitidas

Directares, ] ] ]

Dignatarios,

Ljecutivos y

Administradores : ) |

No hay empleados |0 0 ]

de

punto Directores, Dignatarios v Ejecutivos de

Yo que
representan

respecto de Ia
cantidad total e

| Accionistas

0




X.- ACCIONISTAS

ACCIONISTAS

Grupo de | No. de Acciones | % del Total No. de Accionistas | % del total de)
Acciones | =] - Accionistas

| 1-10,000 | 1.000 | 100% _ | 100

Hay un accionista que controla el 100% de las acciones emitidas y en circulacion de la sociedad.

X1.- PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILTACIONES

El puesto de la bolsa de la emision ¢s accionista en la Bolsa de Valores de Panama v en Latinclear,
EEl Presidente de la empresa estructuradora Stratego Consulting, Ellis Cano, es a su vez Presidente de I
la casa de valores BALBOA SECURITIES, CORP,

Sucre Arias & Reyes Trust Services, S.A. es una subsidiaria de Suere Arias & Reyes, Asesores
Legales de la Emision,

AlL- TRATAMIENTO FISCAL

[mpuesto sobre la Renta con respeeto a Intercses

De conformidad con el Articulo 334 del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 y sus modificaciones,
los intereses que se paguen sobre valores registrados en la Superintendencia del Mercado de WValores,
estardn exentos del Impuesto sobre la Renta, siempre y cuando los mismos sean inicialmente colocados
a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado. Articulo 334 del Decreto Ley No. 1 del 8
de julio de 1999 indica que la exencion del Impuesto sobre la Renta prevista en dicho Articulo 334, no
aleanza a los dividendos que distribuya una sociedad, incluyendo al Emisor ¥ @ sus accionistas, los
cuales estarin sujetos al pago del impuesto de dividendo conforme a lo dispuesto en el Articulo 733 del
Cadigo Fiscal. En vista de que los Bonos serdn colocados a través de a Bolsa de Valores de Panamd,
S.A.. los tenedores de los mismos gozardn de este beneficio fiseal. 1a compra de valores registrados en
la Superintendencia del Mercado de Valores por suscriptores no concluye el proceso de colocacion de
dichos valores y, por lo tanto, la exencidn fiscal contemplada en el parrafo anterior no se vera afectada
por dicha compra, y las personas que posteriormente compren dichos valores a dichos suscriptores a

través de una bolsa de valores u otro mercado organizado gozarin de los mencionados beneficios
fiscales.

Si los Bonos no fuesen inicialmente colocados en la forma antes deserita, los intereses que se paguen a
los Tenedores de los Bonos causarin un impuesto sobre la renta del cinco por ciento (5%) el cual serd
retenido en la fuente por el Emisor.

Ista seccién es meramente informativa y no constituye una declaracion o garantia del Emisor sobre el
tratamiento fiscal que ¢l Ministerio de Economia ¥ Finanzas de la Repiblica de Panama dard a la
inversion en los Bonos. Cada Tenedor Registrado de un BONO deberd cerciorarse independientemente
del tratamiento fiscal de su inversion en los Bonos antes de invertir en los mismos,
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Queda entendido que, en todo caso, cualquier impuesto que se cause en relacion con los Bonos, correrd
por cuenta de los Tenedores Registrados de los Bonos.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital

De conformidad con el Articulo 335 del  Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 v osus
modificaciones, no se consideraran gravables las ganancias. ni deducibles las pérdidas, provenientes de
la enajenacion de los Bonos para los efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto de dividendos, ni
del impuesto complementario, siempre y cuando los Bonos estén registradas en la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panaméd y dicha enajenacion se dé a través de una bolsa de valores u otro
mercado organizado, Si los Bonos no son enajenados a través de una bolsa de valores u otro mercado
organizado . (i) ¢l vendedor estard sujeto al impuesto sobre ln renta en Panama sobre las ganancias de
capital realizadas en efectivo sobre la venta de las acciones. calculado a una tasa fija de diez por ciento
(10%), (ii) el comprador estard obligado a retenerle al vendedor una cantidad igual al cinco por ciento
(3%) del valor total de la enajenacion, como un adelanto respecto del impuesto sobre la renta sobre las
ganancias de capital pagadero por el vendedor, ¥ el comprador tendrd que entregar a las autoridades
liscales la cantidad retenida dentro de dier (10) dias posteriores a la fecha de retencion. (iii) el vendedor
tendrad lo opeion de considerar la cantidad retenida por el comprador como pago total del impuesto
sobre la renta respecto de ganancias de capital, y (iv) si la cantidad retenida por el comprador fuere
mayor que la cantidad del impuesto sobre la renta respecto de ganancias de capital pagadero por ¢l
vendedor, el vendedor tendrd derecho de recuperar la cantidad en exceso como un erédito fiscal.

Esta Seccion no constituye una garantia por parte del Emisor sobre el tratamiento fiseal que se le

dard a la inversidn en los Bonos. Cada Tenedor deberd independientemente  cerciorarse de las
consecuencias fiscales de su inversion en los Bonos, antes de invertir en los mismos.

XIHIL- EMISORES EXTRANJEROS

IZl emisor es una empresa domiciliada en la Repiblica de Panamd, por tanto este punto no aplica.

ANEXOS

ANEXO 1

- Estados Financieros Iniciales Auditados de INVERSIONES TERRALUZ, S.A.. al 30 de
septiembre de 2013.
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