Sefior Panama, 25 de abril de 2014.
Roberto Brenes

BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A.

Ciudad.-

Ref.: Comunicado de Hecho de Importancia

Estimado sefior Brenes:

Por este medio le informamos que el 24 de abril de 2014 se ha presentado a la Superintendencia del Mercado de
Valores una solicitud de registro de modificacion de términos y condiciones de la emisién de bonos corporativos de
DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A. por la suma de Ochenta Millones de Dolares
(US$80,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, aprobada por la Comision Nacional
de Valores (ahora Superintendencia del Mercado de Valores SMV) mediante Resolucién CNV No. 534-10 del 5 de
diciembre de 2010 (en lo sucesivo la “Emision Actual®).

La modificacién propuesta se hace con el prop6sito especifico de emitir la Serie B de la Emision Actual antes de la
fecha previamente contemplada y para permitir al Emisor la emision y venta en oferta publica de bonos adicionales
de hasta por la suma de Diez Millones de Doélares (US$10,000,000.00) moneda de curso legal de los Estados Unidos
de América (en lo sucesivo la “Nueva Emision”).

Para tal fin la presente enmienda conlleva a la modificacién de los siguientes términos y condiciones:

e Fecha de Oferta de la Serie B de la Emision Actual: “A partir del 1 de noviembre de 2014 a “A partir del 15
de abril de 2014”

e Cambio al limite maximo de endeudamiento de Ochenta Millones de Délares (US$80,000,000.00) moneda de
curso legal de los Estados Unidos de América a Noventa Millones de Dolares (US$90,000,000.00) moneda de
curso legal de los Estados Unidos de América.

e Modificacién del fideicomiso de garantia que garantiza la Emision Actual para que el monto garantizado sea
de Noventa Millones de Délares (US$90,000,000.00) moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América y asi garantizar la Nueva Emision por la suma de Diez Millones de Délares (US$10,000,000.00)
moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Establecimiento de la tasa de interés de la Serie B de la Emision Actual a 6.25%.

Cambio en los dias de pago de intereses de los Bonos de la Serie B de la Emision Actual, los cuales seran
pagaderos por trimestre vencido los dias 15 de abril, 15 de julio, 15 de octubre y 15 de enero de cada afio
hasta la Fecha de Vencimiento.

Cambio en la Fecha de Vencimiento de los Bonos de la Serie B de la Emision Actual a 15 de abril de 2024.
Cambio en la Fecha de Redencién Anticipada de los Bonos de la Serie B de la Emision Actual.

Cambio en ciertas Obligaciones Financieras, quedando obligado el Emisor a (i) mantener una Cobertura de
Servicios de Intereses de al menos 1.5x hasta el vencimiento de la Emisién y (ii) a mantener una Deuda
Financiera maxima de Noventa Millones de Délares (US$90,000,000.00) moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América. ‘

e Cambio en la Prueba Anual de Cobertura quedando la Tasa Anual de interés del Cronograma de Pago de
Préstamo Estilo Hipoteca en 6.58%.



e Cambio en el Uso de Fondos recaudados de la Emision de la Serie B quedando como uso la cancelacion
parcial de un préstamo puente por la suma de Cincuenta Millones de Délares (US$50,000,000.00) moneda de
curso legal de los Estados Unidos de América que otorgd Banco General Overseas al Emisor.

Adjuntamos para su referencia copia del comunicado de “Hecho de Importancia” que se publicara de conformidad a
lo establecido en el Acuerdo No.4-2003 de 11 de abril de 2003 y en el Acuerdo No.3-2008 de 31 de marzo de 2008,
éste Ultimo segin fue modificado mediante el Acuerdo No.2-2012 de 28 de noviembre de 2012. A su vez,
adjuntamos para mejor referencia copia del cuadro comparativo de modificaciones a los términos y condiciones de la
emision que ha sido presentado con la solicitud de registro a la SMV.

Sin otro particular.

Atentamente,

.

YW\

Desarrollo Inm ario del Este, S.A.

Adj.: lo indicado.



CUADRO COMPARATIVO DE TERMINOS Y CONDICIONES A MODIFICAR DE LA EMISION
PUBICA DE BONOS CORPORATIVOS DE DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE DE HASTA
POR LA SUMA DE POR LA SUMA DE OCHENTA MILLONES DE DOLARES (US$80,000,000.00)
APROBADA POR LA COMISION NACIONAL DE VALORES (AHORA SUPERINTENDENCIA DEL
MERCADO DE VALORES SMV) MEDIANTE RESOLUCION CNV NO. 534-10 DEL 5 DE

DICIEMBRE DE 2010

SECCION IL.. - RESUMEN DE TERMINOS Y CONDICIONES DE LA EMISION

Término

Prospecto Original

Ajuste al Prospecto

Fecha de Oferta

Serie A: A partir del 15 de diciembre de 2010

Serie B: A partir del 1 de noviembre de 2014.

Serie A: A partir del 15 de diciembre de 2010

Serie B: A partir de| [SlCEBRIGER0. =~~~ |

Tasa y Pago de
Interés

Serie A: 7.00% anual.
Serie B: Sera determinada antes de la Fecha de
Oferta de dicha serie.

Los intereses de los Bonos de ambas series seran
pagaderos por trimestre vencido los dias 15 de
marzo, 15 de junio, 15 de septiembre y 15 de
diciembre de cada afio (cada uno un “Dia de
Pago”) hasta la Fecha de Vencimiento.

La base para el céalculo sera dias calendario
transcurridos y divididos por 360.

Mientras los Bonos estén representados por
Bonos Globales, los intereses seran pagados a
través de las facilidades de la Central
Latinoamericana de Valores, S.A. (en adelante,
“LatinClear”) y de acuerdo a su reglamento
vigente.

Serie A: 7.00% anual.
Serie B:

hasta la Fecha de
Vencimiento.

La base para el calculo sera dias calendario
transcurridos y divididos por 360.

Mientras los Bonos estén representados por Bonos
Globales, los intereses seran pagados a través de las
facilidades de la Central Latinoamericana de Valores,
S.A. (en adelante, “LatinClear”) y de acuerdo a su
reglamento vigente.

Fecha de
Vencimiento

Serie A: 10 afios a partir de su Fecha de Oferta,
el 15 de diciembre de 2020.

Serie B: 10 afios a partir de su Fecha de Oferta,
el 1 de noviembre de 2024.

Serie A: 10 afios a partir de su Fecha de Oferta, el 15
de diciembre de 2020.

Serie B: [SIISRBHIGSR0H

Garantia

Fideicomiso de garantia (el “Fideicomiso de
Garantia”) a favor de los tenedores registrados de
los Bonos (los “Tenedores Registrados™) y de los
tenedores registrados de los bonos al amparo de
la Resolucion CNV No. 287-07 (la “Emisién
Actual”), el cual contendré, entre otros:

a) Primera hipoteca y anticresis sobre la
Finca 159709 inscrita en el Rollo
22484, Documento 6, de la Seccion de
la Propiedad de la Provincia de Panama,
propiedad del Emisor, que consiste en
un terreno de aproximadamente 38,000
M? ubicado en Costa del Este, y las
mejoras construidas sobre ésta, que
incluyen un inmueble de oficinas para

Fideicomiso de garantia (el “Fideicomiso de
Garantia”) a favor de los tenedores registrados de los
Bonos (los “Tenedores Registrados™) <

a) Primera hipoteca y anticresis sobre la Finca
159709 inscrita en el Rollo 22484,
Documento 6, de la Seccion de la Propiedad
de la Provincia de Panamd, propiedad del
Emisor, que consiste en un terreno de
aproximadamente 38,000 M? ubicado en
Costa del Este, y las mejoras construidas




b)

<)

e)

2)

alquiler con un 4rea total disponible
para alquiler de 46,400 M? (el “Business
Park 17);

Primera hipoteca y anticresis sobre las
fincas 243197, 243199 y 243200
inscritas en el Documento 728,849 de la
Seccion de la Propiedad de la Provincia
de Panamd, que en conjunto, consisten
en un terreno de aproximadamente
12,885 M? ubicado en Costa del Este, y
las mejoras a construirse en las mismas.
Estas mejoras incluiran un inmueble de
oficinas corporativas para alquiler con
un éarea alquilable total de 42,000 M2,
que comprenderan el complejo Business
Park 2 - Torre V (el “Business Park 2 -
Torre V” o el “Proyecto”);

Cesién en garantia de poliza de seguro
de incendio emitida por una compaiiia
aceptable al Agente Fiduciario y que
cubrird al menos el 80% del valor de
reposicion de los Business Park 1 y el
Business Park 2 - Torre V (cuando se
finalice su construccién) (en conjunto el
“Business Park™);

Cesion de los pagos mensuales que
efectuaran los arrendatarios actuales y
futuros de los locales comerciales
ubicados en el Business Park (los
“Cénones de Arrendamiento”), y otros
ingresos operativos, los cuales se
depositaran en una cuenta (la “Cuenta
Central”) (ver Seccion I11.G.3);

Otros aportes del Emisor que se
depositaran en la Cuenta de Reserva
(segun se define a continuacion);

Garantia (carta de crédito Stand-By,
prenda mercantil sobre  depdsito
bancario depdsito en la Cuenta de
Reserva u otra garantia aceptable al
Agente Fiduciario) por $10 millones a
favor del Agente Fiduciario (segiin se
define a continuacion) que sera otorgada
por el Emisor a mas tardar el 1 de
noviembre de 2013 y se mantendrd

c)

e)

g)

sobre ésta, que incluyen un inmueble de
oficinas para alquiler con un é&rea total
disponible para alquiler de 46,400 M? (el
“Business Park 17);

Cesion en garantia de poliza de seguro de
incendio emitida por una compafiia aceptable
al Agente Fiduciario y que cubrird al menos
el 80% del valor de reposicion de los
Business Park 1 y el Business Park 2 - Torre
V (en conjunto el “Business Park”);

Cesion de los pagos mensuales que
efectuardn los arrendatarios actuales 'y
futuros de los locales comerciales ubicados
en el Business Park (los “Céanones de
Arrendamiento”), y otros ingresos operativos,
los cuales se depositardn en una cuenta (la
“Cuenta Central”) (ver Seccién I11.G.3);

Otros aportes del Emisor que se depositaran
en la Cuenta de Reserva (seglin se define a
continuacion);

Garantia (carta de crédito Stand-By, prenda
mercantil sobre depdsito bancario depdsito
en la Cuenta de Reserva u otra garantia
aceptable al Agente Fiduciario) por $10
millones a favor del Agente Fiduciario
(segun se define a continuacién) que serd
otorgada por el Emisor a més tardar el || 5




vigente hasta que la Emisién Actual sea
cancelada o refinanciada

Otros Aportes del

Emisor:

El Emisor efectuard en ciertas circunstancias
aportes adicionales a una cuenta (la “Cuenta de
Reserva”) que abrird el Agente Fiduciario a
nombre del Fideicomiso de Garantia, seglin se
define a continuacién:

a) Flujo de Caja Libre en caso de
incumplimiento de la Prueba Anual de Cobertura
(segtlin se define en la seccién 111.A.17);

b) Aportes del Emisor y/o sus accionistas,
en caso de incumplimiento de la Cobertura de
Servicio de Intereses al cierre de cada periodo
trimestral, por un monto equivalente al requerido
para subsanar dicho incumplimiento.

c) Flujo de Caja Libre generado entre el 1
de noviembre de 2013 y el 1 de noviembre de
2014.

En caso de que los fondos indicados en los
literales a) y b) excediesen en cualquier momento
la suma de tres millones de Dolares
($3,000,000), los mismos podran ser utilizados
por el Emisor para redimir anticipadamente la
Emision Actual y la Emision al 100% de su valor
nominal de forma pro-rata. Cualquier redencion
anticipada deberd ser realizada en miiltiplos de
un millén de Doélares ($1,000,000).

Los fondos indicados en los literales a) y b) que
no fuesen utilizados para redimir
anticipadamente la Emision Actual ni la Emision
seran aplicados al pago de la Emision en la Fecha
de Vencimiento de la Serie B.

Los fondos indicados en el literal c) seran
aplicados al pago de la Emision Actual en su
Fecha de Vencimiento, salvo que la misma sea
refinanciada, en cuyo caso seran liberados y
entregados al Emisor.

El Emisor efectuara en ciertas circunstancias aportes
adicionales a una cuenta (la “Cuenta de Reserva”) que
abrira el Agente Fiduciario a nombre del Fideicomiso
de Garantia, segtin se define a continuacion:

a) Flujo de Caja Libre en caso de
incumplimiento de la Prueba Anual de Cobertura
(segun se define en la seccion 111.A.17);

b) Aportes del Emisor y/o sus accionistas, en
caso de incumplimiento de la Cobertura de Servicio de
Intereses al cierre de cada periodo trimestral, por un
monto equivalente al requerido para subsanar dicho
incumplimiento.

c) Flujo de Caja Libre generado entre el

Uso de Fondos

En caso que se coloque la Emision en su
totalidad, el Emisor recibird, neto de comisiones
y gastos, un monto aproximado de setenta y
nueve millones, trescientos treinta y nueve mil
doscientos veinticinco Délares ($79,339,225)
(ver seccién I11.D), y utilizard esta suma para lo
siguiente:

Serie A: Financiar parcialmente la construccién

En caso que se coloque la Emision en su totalidad, el
Emisor recibird, neto de comisiones y gastos, un
monto aproximado de setenta y nueve millones,
trescientos treinta y nueve mil doscientos veinticinco
Dolares ($79,339,225) (ver seccion I11.D), y utilizara
esta suma para lo siguiente:

Serie A: Financiar parcialmente la construccién del
Business Park 2 - Torre V y repagar un préstamo por




del Business Park 2 - Torre V y repagar un
préstamo por pagar a accionistas relacionado con
el financiamiento de costos de construccion del
Business Park 2 - Torre V.

Serie B: Refinanciar la Emision Actual a su
vencimiento.

pagar a accionistas relacionado con el financiamiento
de costos de construccion del Business Park 2 - Torre
V.

Serie B:

Redencién

Anticipada

El Emisor podra redimir parcial o totalmente
Bonos de cualquiera de las series, antes de su
Fecha de Vencimiento, segun los términos
estipulados a continuacion (ver Seccién
ILA.11):

Serie A: A partir del 15 de diciembre de 2013, en
las siguientes fechas y a los siguientes precios:

El Emisor podra redimir parcial o totalmente Bonos de
cualquiera de las series, antes de su Fecha de
Vencimiento, segiin los términos estipulados a
continuacidén (ver Seccién I11.A.11):

Serie A: A partir del 15 de diciembre de 2013, en las
siguientes fechas y a los siguientes precios:

Serie B: A partir del 1 de noviembre de 2017,
segun lo dispuesto a continuacion:

Fecha Precio
Del 1 de Nov. de 2017 hasta el 1 102.5%
de Nov. de 2018

Del 1 de Nov. de 2018 hastael 1 102.0%
de Nov. de 2019

Del 1 de Nov. de 2019 hasta el 1 101.5%
de Nov. de 2020

Del 1 de Nov. de 2020 hasta el 1 101.0%
de Nov. de 2021

Del 1 de Nov. de 2021 hasta el 100.0%
vencimiento

El Emisor también podrd redimir total o
parcialmente Bonos de cualquiera de las series,
antes de su Fecha de Vencimiento, al 100% de su
valor nominal, al ocurrir Liberaciones Permitidas
o en caso que el saldo en la Cuenta de Reserva
sea de tres millones de Ddlares ($3,000,000) o
mas. Cualquier redencion anticipada deberd ser
realizada en multiplos de un milléon de Ddlares
($1,000,000).

Fecha Precio
Fecha Precio Del 15 de Dic. de 2013 hasta el 15 de 102.5%
Del 15 de Dic. de 2013 hasta el 15 102.5% Dic. de 2014
de Dic. de 2014 Del 15 de Dic. de 2014 hasta el 15 de 102.0%
Del 15 de Dic. de 2014 hasta el 15 102.0% Dic. de 2015
de Dic. de 2015 Del 15 de Dic. de 2015 hasta el 15 de 101.5%
Del 15 de Dic. de 2015 hasta el 15 101.5% Dic. de 2016
de Dic. de 2016 Del 15 de Dic. de 2016 hasta el 15 de 101.0%
Del 15 de Dic. de 2016 hasta el 15 101.0% Dic. de 2017
de Dic. de 2017 Del 15 de Dic. de 2017 hasta el 100.0%
Del 15 de Dic. de 2017 hasta el 100.0% vencimiento
vencimiento

Serie B: A partir del [5G EBHIGS20M, segtn lo

dispuesto a continuacion:

Precio
102.5%

Fecha

102.0%

101.5%

101.0%

100.0%

El Emisor también podra redimir total o parcialmente
Bonos de cualquiera de las series, antes de su Fecha
de Vencimiento, al 100% de su valor nominal, al
ocurrir Liberaciones Permitidas o en caso que el saldo
en la Cuenta de Reserva sea de tres millones de
Dolares ($3,000,000) o mas. Cualquier redencion
anticipada deberd ser realizada en multiplos de un
millén de Délares ($1,000,000).




SECCION II. - FACTORES DE RIESGO

Término Prospecto Original Ajuste al Prospecto

A.Dela El pago del capital de los Bonos a su vencimiento no | El pago del capital de los Bonos a su vencimiento no
estara garantizado en su totalidad por un fondo de |estara garantizado en su totalidad por un fondo de

Oferta: amortizaciéon, sino que se efectuara con los activos | amortizacion, sino que se efectuard con los activos

liquidos del Emisor en la Fecha de Vencimiento o con
fondos derivados de un nuevo financiamiento, lo cual
conlleva un riesgo de refinanciamiento.

Los Bonos estaran garantizados por un Fideicomiso de
Garantia con BG Trust, Inc. en beneficio de los Tenedores
Registrados de los Bonos, que a su vez garantiza la
emision de bonos al amparo de la Resolucion No. CNV
287-07, a favor del cual el Emisor constituird hipotecas
sobre bienes segliin lo dispuesto en la seccién IIL.G.1.
Estos bienes dados en garantia podrian sufrir una
devaluacion de mercado y por consiguiente su valor de
liquidacién en caso de incumplimiento por parte del
Emisor podria ser inferior al monto de las obligaciones de
pago relacionadas con la presente Emision.

El incumplimiento por parte del Emisor de cualesquiera
de las Obligaciones Financieras, Obligaciones de Hacer,
Obligaciones de No Hacer, y deméas obligaciones del
Emisor, entre otras, descritas en este Prospecto, podria
causar el vencimiento anticipado de la Emision, seglin sea
el caso.

El vencimiento anticipado de la Emisién Actual podria
dar lugar al vencimiento anticipado de la Emisién.

El Emisor se reserva el derecho de redimir los Bonos, (i)
total o parcialmente, en cualquier Dia de Pago a partir del
15 de diciembre de 2013 en el caso de la Serie A y a partir
del 1 de noviembre de 2017 en el caso la Serie B, segtin lo
establecido en la Seccién III. A.11 de este Prospecto y en
base a los términos del Bono. 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, el Emisor podria redimir dichos
Bonos para refinanciarse, en cuyo caso los Tenedores
podrian perder la oportunidad de recibir una tasa de
interés superior. Por otro lado, si un inversionista
adquiriese los Bonos por un precio superior a su valor
nominal, y se llevase a cabo una redencion anticipada de
los mismos por parte del Emisor a un precio inferior, el
rendimiento para el inversionista podria ser afectado
negativamente.

Debido a la inexistencia de un mercado de valores
secundario liquido en la Republica de Panami, los
inversionistas que adquieran los Bonos podrian ser
afectados en caso de que necesiten vender los Bonos antes
de su Fecha de Vencimiento.

liquidos del Emisor en la Fecha de Vencimiento o con
fondos derivados de un nuevo financiamiento, lo cual
conlleva un riesgo de refinanciamiento.

Los Bonos estaran garantizados por un Fideicomiso de
Garantia con BG Trust, Inc. en beneficio de los
Tenedores Registrados de los Bonos, que a su vez

sobre bienes segun lo dispuesto
en la seccion I11.G.1. Estos bienes dados en garantia
podrian sufrir una devaluacion de mercado y por
consiguiente su valor de liquidaciéon en caso de
incumplimiento por parte del Emisor podria ser
inferior al monto de las obligaciones de pago
relacionadas con la presente Emisién.

El incumplimiento por parte del Emisor de
cualesquiera de las Obligaciones Financieras,
Obligaciones de Hacer, Obligaciones de No Hacer, y
demas obligaciones del Emisor, entre otras, descritas
en este Prospecto, podria causar el vencimiento
anticipado de la Emision, segun sea el caso.

El Emisor se reserva el derecho de redimir los Bonos,
(i) total o parcialmente, en cualquier Dia de Pago a
partir del 15 de diciembre de 2013 en el caso de la
Serie A y a partir de! [[BidS aBEGSR0M cn el caso la
Serie B, segun lo establecido en la Seccién III. A.11
de este Prospecto y en base a los términos del Bono.
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, el Emisor podria redimir dichos Bonos para
refinanciarse, en cuyo caso los Tenedores podrian
perder la oportunidad de recibir una tasa de interés
superior. Por otro lado, si un inversionista adquiriese
los Bonos por un precio superior a su valor nominal, y
se llevase a cabo una redencién anticipada de los
mismos por parte del Emisor a un precio inferior, el
rendimiento para el inversionista podria ser afectado
negativamente.

Debido a la inexistencia de un mercado de valores
secundario liquido en la Republica de Panam4, los




Estos Bonos pagaran una tasa fija hasta su vencimiento.
Por lo tanto, en el caso de que las tasas de interés del
mercado aumenten respecto a los niveles de tasas de interés
vigentes al momento en el que se emitieron los Bonos, el
inversionista podria perder la oportunidad de invertir en
otros productos a las tasas de interés vigentes en el mercado
en ese momento y recibir una tasa de interés superior.

El Agente Fiduciario, cuando la Mayoria de los
Tenedores Registrados se lo solicite, podra expedir una
declaracion de vencimiento anticipado de todos los Bonos
en caso que ocurra una Causal de Vencimiento
Anticipado y que no se haya otorgado una dispensa para
la misma (ver Secciones II1.A.16).

El Emisor no ha solicitado ni planea solicitar una
calificacién de una organizacion calificadora de riesgo
que proporcione al inversionista una opinién actualizada
relativa al riesgo.

Correspondera exclusivamente al Gobierno Nacional de la
Republica de Panama establecer las politicas fiscales y en
consecuencia otorgar y eliminar beneficios y exenciones
fiscales. Por lo tanto, la vigencia, reduccion o cambio de
los beneficios fiscales y su impacto respecto a los retornos
esperados derivados de los Bonos podrian verse afectados
por decisiones que en materia fiscal adopte el Gobierno.
El Emisor no puede garantizar que se mantendrd el
tratamiento fiscal vigente en cuanto a los intereses
devengados por los Bonos ni a las ganancias de capital
provenientes de la enajenacion de los mismos.

inversionistas que adquieran los Bonos podrian ser
afectados en caso de que necesiten vender los Bonos
antes de su Fecha de Vencimiento.

Estos Bonos pagaran una tasa fija hasta su
vencimiento. Por lo tanto, en el caso de que las tasas
de interés del mercado aumenten respecto a los niveles
de tasas de interés vigentes al momento en el que se
emitieron los Bonos, el inversionista podria perder la
oportunidad de invertir en otros productos a las tasas de
interés vigentes en el mercado en ese momento y recibir
una tasa de interés superior.

El Agente Fiduciario, cuando la Mayoria de los
Tenedores Registrados se lo solicite, podrd expedir
una declaracion de vencimiento anticipado de todos
los Bonos en caso que ocurra una Causal de
Vencimiento Anticipado y que no se haya otorgado
una dispensa para la misma (ver Secciones II1.A.16).

El Emisor no ha solicitado ni planea solicitar una
calificacion de una organizacion calificadora de riesgo
que proporcione al inversionista una opinién
actualizada relativa al riesgo.

Correspondera exclusivamente al Gobierno Nacional
de la Republica de Panamé establecer las politicas
fiscales y en consecuencia otorgar y eliminar
beneficios y exenciones fiscales. Por lo tanto, la
vigencia, reduccion o cambio de los beneficios
fiscales y su impacto respecto a los retornos esperados
derivados de los Bonos podrian verse afectados por
decisiones que en materia fiscal adopte el Gobierno.
El Emisor no puede garantizar que se mantendra el
tratamiento fiscal vigente en cuanto a los intereses
devengados por los Bonos ni a las ganancias de capital
provenientes de la enajenacién de los mismos.

SECCION III. DESCRIPCION DE LA OFERTA

DETALLES DE LA OFERTA

Los Bonos de la Serie A devengarén una tasa de

Los Bonos de la Serie A devengaran una tasa de
interés fija de siete por ciento (7.0%) anual. Lo

interés fija de siete por ciento (7.0%) anual. Los
Bonos de la Serie B devengarén una tasa de interés
que sera determinada y remitida a la Comisién
Nacional de Valores mediante suplemento al
prospecto informativo al menos tres (3) Dias
Haébiles antes de la Fecha de Oferta de la Serie B.

5. Tasa de Interés

Cuando se determine la tasa de interés de la Serie B,
se notificara a la Comision Nacional de Valores,
mediante suplemento al Prospecto Informativo, el




monto, la fecha de emision, la tasa de interés y el
plazo de esta Serie.

6. Computo y Pago

de Interés

Cada Bono devengard intereses pagaderos con
respecto al capital del mismo (i) desde su Fecha de
Expedicién en caso que ésta ocurriese en un Dia de
Pago o en la Fecha de Oferta, o (ii) desde el Dia de
Pago inmediatamente precedente a su Fecha de
Expedicion (la Fecha de Oferta si se trata del primer
Periodo de Interés) en caso que la Fecha de
Expedicion no concuerde con la de un Dia de Pago
o con la Fecha de Oferta, hasta su Fecha de
Vencimiento o hasta la fecha en la que el capital del
Bono sea pagado en su totalidad.

El periodo que comience en la Fecha de Oferta y
termine en el Dia de Pago inmediatamente siguiente,
y cada periodo sucesivo que comience en un Dia de
Pago y termine en el Dia de Pago inmediatamente
siguiente se identificarA como un “Periodo de
Interés”.

Los intereses de los Bonos de ambas series serdn
pagaderos por trimestre vencido los dias 15 de
marzo, 15 junio, 15 de septiembre y 15 de diciembre
de cada afio hasta su Fecha de Vencimiento.

Los intereses pagaderos respecto a cada Bono serén
calculados por el Agente de Pago, y serén el
resultado de aplicar la Tasa de Interés al valor
nominal de cada Bono y multiplicar la suma
resultante por el niimero de dias calendario que haya
durado el Periodo de Interés, (incluyendo el primer
dia de dicho Periodo de Interés pero excluyendo el
Dia de Pago en que termina dicho Periodo de
Interés), y dividir por 360. La cantidad resultante
ser4 redondeada al centavo mds cercano.

El pago de intereses de los Bonos serd efectuado en
las oficinas principales del Agente de Pago,
actualmente ubicadas en Calle Aquilino de la
Guardia con Avenida 5ta. B Sur, ciudad de Panama,
Reptblica de Panamé, de la manera que solicite el
Tenedor Registrado de entre las siguientes: (i)
mediante cheque emitido a favor del Tenedor
Registrado, (ii) mediante crédito a una cuenta del
Tenedor Registrado con el Agente de Pago (a menos
que el Tenedor Registrado sea una central de
custodia, en cuyo caso dicho pago se realizara segiin
los reglamentos y procedimientos de dicha central),
o (iii) mediante transferencia electrénica (a menos
que el Tenedor Registrado sea una central de
custodia, en cuyo caso dicho pago se realizard segiin
los reglamentos y procedimientos de dicha central).

Los cheques que se emitan a favor de un Tenedor
Registrado seran enviados por correo certificado al
Tenedor Registrado a la ultima direccién del
Tenedor Registrado que conste en el Registro, o
retirados por el Tenedor Registrado en la casa

Cada Bono devengara intereses pagaderos con
respecto al capital del mismo (i) desde su Fecha de
Expedicion en caso que ésta ocurriese en un Dia de
Pago o en la Fecha de Oferta, o (ii) desde el Dia de
Pago inmediatamente precedente a su Fecha de
Expedicion (la Fecha de Oferta si se trata del
primer Periodo de Interés) en caso que la Fecha de
Expedicion no concuerde con la de un Dia de Pago
o con la Fecha de Oferta, hasta su Fecha de
Vencimiento o hasta la fecha en la que el capital
del Bono sea pagado en su totalidad.

El periodo que comience en la Fecha de Oferta y
termine en el Dia de Pago inmediatamente

siguiente, y cada periodo sucesivo que comience en
un Dia de Pago y termine en el Dia de Pago
inmediatamente siguiente se identificard como un
“Periodo de Interés”.

Los intereses pagaderos respecto a cada Bono serén
calculados por el Agente de Pago, y seran el
resultado de aplicar la Tasa de Interés al valor
nominal de cada Bono y multiplicar la suma
resultante por el numero de dias calendario que
haya durado el Periodo de Interés, (incluyendo el
primer dia de dicho Periodo de Interés pero
excluyendo el Dia de Pago en que termina dicho
Periodo de Interés), y dividir por 360. La cantidad
resultante sera redondeada al centavo mas cercano.

El pago de intereses de los Bonos sera efectuado en
las oficinas principales del Agente de Pago,
actualmente ubicadas en Calle Aquilino de la
Guardia con Avenida 5ta. B Sur, ciudad de
Panama, Republica de Panamd, de la manera que
solicite el Tenedor Registrado de entre las
siguientes: (i) mediante cheque emitido a favor del
Tenedor Registrado, (ii) mediante crédito a una
cuenta del Tenedor Registrado con el Agente de
Pago (a menos que el Tenedor Registrado sea una
central de custodia, en cuyo caso dicho pago se
realizara segun los reglamentos y procedimientos
de dicha central), o (iii) mediante transferencia
electrénica (a menos que el Tenedor Registrado sea
una central de custodia, en cuyo caso dicho pago se
realizara segun los reglamentos y procedimientos
de dicha central).




matriz del Agente de Pago, que actualmente estd
ubicada en la Casa Matriz de Banco General en la
Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5ta B Sur,
Ciudad de Panamé, Republica de Panama.

El Tenedor Registrado tendra la obligacion de
notificar al Agente de Pago, por escrito, apenas le
sea posible, la forma de pago que prefiera, y su
direccion postal o el numero de cuenta bancaria a la
que se haran los pagos, asi como de cualquier
cambio en estas instrucciones. El Agente de Pago no
tendra la obligaciéon ni de recibir ni de actuar en
base a notificaciones hechas por el Tenedor
Registrado menos de diez dias hébiles (segiin se
define posteriormente) antes de cualquier Dia de
Pago o de la Fecha de Vencimiento.

En caso que no haya recibido notificacién alguna de
un Tenedor Registrado, el Agente de Pago escogera
la forma en la que realizard el pago a tal Tenedor.
En caso que el Tenedor Registrado escoja recibir sus
pagos mediante cheques enviados por correo, el
Agente de Pago no seré responsable por la pérdida,
hurto, destruccion o falta de entrega, por cualquier
motivo, de tales cheques; dicho riesgo sera asumido
por el Tenedor Registrado. La responsabilidad del
Agente de Pago se limitard a enviar dicho cheque
por correo certificado al Tenedor Registrado a la
direccion inscrita en el Registro, entendiéndose que
para todos los efectos legales el pago de intereses
habra sido hecho y recibido satisfactoriamente por el
Tenedor Registrado en la fecha de franqueo del
sobre que contenga dicho cheque segun el recibo
expedido al Agente de Pago por la oficina de correo.
En caso de pérdida, hurto, destruccién o falta de
entrega del cheque, la cancelacién y reposicion del
cheque se regird por las leyes de la Republica de
Panamd y las practicas del Agente de Pago.
Cualquier costo o cargo relacionados con dicha
reposicion correrd por cuenta del Tenedor
Registrado. En caso de que el Tenedor Registrado
escoja recibir sus pagos mediante créditos a una
cuenta con el Agente de Pago, el pago de intereses
sera acreditado por el Agente de Pago a la cuenta
que conste inscrita en el Registro en cada Dia de
Pago sin que se genere un costo al Tenedor
Registrado.

Siun Dia de Pago o la Fecha de Vencimiento cayese
en una fecha que no sea un Dia Habil, el Dia de
Pago o la Fecha de Vencimiento, segiin sea el caso,
dicho Dia de Pago debera extenderse hasta el primer
Dia Habil inmediatamente siguiente, pero sin que
dicho Dia Habil sea considerado en del computo de
intereses del Periodo de Pago subsiguiente. El
término “Dia Hébil” significara todo dia que no sea
domingo o un dia nacional o feriado y en que los
bancos de licencia general estan autorizados por la
Superintendencia de Bancos para abrir al ptblico en
la ciudad de Panamd y en que efectivamente abran

Los cheques que se emitan a favor de un Tenedor
Registrado seran enviados por correo certificado al
Tenedor Registrado a la dltima direccién del
Tenedor Registrado que conste en el Registro, o
retirados por el Tenedor Registrado en la casa
matriz del Agente de Pago, que actualmente estd
ubicada en la Casa Matriz de Banco General en la
Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5ta B Sur,
Ciudad de Panama, Repuiblica de Panama.

El Tenedor Registrado tendra la obligacion de
notificar al Agente de Pago, por escrito, apenas le
sea posible, la forma de pago que prefiera, y su
direccion postal o el nimero de cuenta bancaria a
la que se hardn los pagos, asi como de cualquier
cambio en estas instrucciones. El Agente de Pago
no tendra la obligacion ni de recibir ni de actuar en
base a notificaciones hechas por el Tenedor
Registrado menos de diez dias hébiles (seglin se
define posteriormente) antes de cualquier Dia de
Pago o de la Fecha de Vencimiento.

En caso que no haya recibido notificacion alguna
de un Tenedor Registrado, el Agente de Pago
escogera la forma en la que realizara el pago a tal
Tenedor. En caso que el Tenedor Registrado escoja
recibir sus pagos mediante cheques enviados por
correo, €l Agente de Pago no sera responsable por
la pérdida, hurto, destruccion o falta de entrega, por
cualquier motivo, de tales cheques; dicho riesgo
serd asumido por el Tenedor Registrado. La
responsabilidad del Agente de Pago se limitara a
enviar dicho cheque por correo certificado al
Tenedor Registrado a la direccién inscrita en el
Registro, entendiéndose que para todos los efectos
legales el pago de intereses habra sido hecho y
recibido satisfactoriamente por el Tenedor
Registrado en la fecha de franqueo del sobre que
contenga dicho cheque segun el recibo expedido al
Agente de Pago por la oficina de correo. En caso
de pérdida, hurto, destruccion o falta de entrega del
cheque, la cancelacion y reposicion del cheque se
regira por las leyes de la Republica de Panama y
las practicas del Agente de Pago. Cualquier costo o
cargo relacionados con dicha reposicion correra
por cuenta del Tenedor Registrado. En caso de que
el Tenedor Registrado escoja recibir sus pagos
mediante créditos a una cuenta con el Agente de
Pago, el pago de intereses serd acreditado por el
Agente de Pago a la cuenta que conste inscrita en
el Registro en cada Dia de Pago sin que se genere
un costo al Tenedor Registrado.

Si un Dia de Pago o la Fecha de Vencimiento
cayese en una fecha que no sea un Dia Habil, el
Dia de Pago o la Fecha de Vencimiento, segiin sea
el caso, dicho Dia de Pago deberd extenderse hasta
el primer Dia Habil inmediatamente siguiente, pero
sin que dicho Dia Hébil sea considerado en del




sus puertas al publico los bancos de la ciudad de
Nueva York en Los Estados Unidos de América.

Respecto a los Tenedores Registrados que escojan
recibir sus pagos mediante transferencias
electronicas, el Agente de Pago no seré responsable
por los actos, demoras u omisiones de los bancos
corresponsales involucrados en el envio o recibo de
tales transferencias, que interrumpan o interfieran
con el recibo de fondos a la cuenta del Tenedor
Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago
se limitard a enviar las transferencias electrénicas
segun las instrucciones del Tenedor Registrado,
entendiéndose que para todos los efectos legales el
pago habrd sido efectuado y recibido
satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la
fecha de envio de la transferencia.

En el caso de Bonos Globales, LatinClear se
compromete a acreditar dichos pagos de capital e
intereses a las cuentas de los Participantes
correspondientes, cuando reciba los fondos del
Emisor a través del Agente de Pago. El Tenedor
Registrado de un Bono Global serd el tnico que
tendra derecho a recibir pagos de capital e intereses
con respecto a dicho Bono Global. Cada una de las
personas que en los registros de LatinClear sea el
propietario de derechos bursatiles sobre los Bonos
Globales debera recurrir Gnicamente a LatinClear
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, nadie salvo el
Tenedor Registrado de un Bono Global tendra
derecho a recurrir contra el Emisor en relaciéon con
cualquier pago adeudado bajo dicho Bono Global.

Todas las sumas a pagar por el Emisor de
conformidad con los Bonos, ya sean de capital,
intereses, honorarios, gastos o cualquier otro tipo,
seran pagadas en su totalidad libres, exentas y sin
deducciones de cualquier impuesto, gravamen,
contribucién, derecho, tasa, carga, honorario,
retencion, restricciéon o condicién de cualquier
naturaleza.

Todos los pagos de intereses con respecto a los
Bonos seran hechos en Ddlares o en aquella otra
moneda de los Estados Unidos de América que en
cualquier momento sea moneda de curso legal para
el pago de deudas publicas o privadas.

computo de intereses del Periodo de Pago
subsiguiente. El término “Dia Hébil” significara
todo dia que no sea domingo o un dia nacional o
feriado y en que los bancos de licencia general
estan autorizados por la Superintendencia de
Bancos para abrir al pliblico en la ciudad de
Panama y en que efectivamente abran sus puertas
al publico los bancos de la ciudad de Nueva York
en Los Estados Unidos de América.

Respecto a los Tenedores Registrados que escojan
recibir sus pagos mediante transferencias
electronicas, el Agente de Pago no serd responsable
por los actos, demoras u omisiones de los bancos
corresponsales involucrados en el envio o recibo de
tales transferencias, que interrumpan o interfieran
con el recibo de fondos a la cuenta del Tenedor
Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago
se limitard a enviar las transferencias electronicas
segun las instrucciones del Tenedor Registrado,
entendiéndose que para todos los efectos legales el
pago habra sido efectuado y recibido
satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la
fecha de envio de la transferencia.

En el caso de Bonos Globales, LatinClear se
compromete a acreditar dichos pagos de capital e
intereses a las cuentas de los Participantes
correspondientes, cuando reciba los fondos del
Emisor a través del Agente de Pago. El Tenedor
Registrado de un Bono Global seré el unico que
tendréa derecho a recibir pagos de capital e intereses
con respecto a dicho Bono Global. Cada una de las
personas que en los registros de LatinClear sea el
propietario de derechos bursatiles sobre los Bonos
Globales debera recurrir unicamente a LatinClear
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,
nadie salvo el Tenedor Registrado de un Bono
Global tendra derecho a recurrir contra el Emisor
en relacion con cualquier pago adeudado bajo
dicho Bono Global.

Todas las sumas a pagar por el Emisor de
conformidad con los Bonos, ya sean de capital,
intereses, honorarios, gastos o cualquier otro tipo,
seran pagadas en su totalidad libres, exentas y sin
deducciones de cualquier impuesto, gravamen,
contribucién, derecho, tasa, carga, honorario,
retencion, restriccion o condicién de cualquier
naturaleza.

Todos los pagos de intereses con respecto a los
Bonos seran hechos en Doélares o en aquella otra
moneda de los Estados Unidos de América que en
cualquier momento sea moneda de curso legal para
el pago de deudas publicas o privadas.

8. Fecha de

Los bonos de la Serie A venceran 10 afios a partir de
su Fecha de Oferta, el 15 de diciembre de 2020.

Los bonos de la Serie A venceran 10 afios a partir
de su Fecha de Oferta, el 15 de diciembre de 2020.




Vencimiento

Los bonos de la Serie B venceran 10 afios a partir de
su Fecha de Oferta, el 1 de noviembre de 2024.

Respectivamente las “Fechas de Vencimiento”.

Los bonos de la Serie B venceran GlilBidc abrilde

Respectivamente las “Fechas de Vencimiento”.

11. Redencién

Anticipada

El Emisor podra redimir parcial o totalmente Bonos
de cualquiera de las series, antes de su Fecha de
Vencimiento, seglin los términos estipulados a
continuacidn (ver Seccion I11.A.11):

Serie A: A partir del 15 de diciembre de 2013, en
las siguientes fechas y a los siguientes precios:

El Emisor podra redimir parcial o totalmente
Bonos de cualquiera de las series, antes de su
Fecha de Vencimiento, segun los términos
estipulados a continuacion (ver Seccion IILA.11):

Serie A: A partir del 15 de diciembre de 2013, en
las siguientes fechas y a los siguientes precios:

Fecha Precio Fecha Precio
Del 15 de Dic. de 2013 hasta el 15 de 102.5% Del 15 de Dic. de 2013 hastael 15 de | 102.5%
Dic. de 2014 Dic. de 2014
Del 15 de Dic. de 2014 hasta el 15 de 102.0% Del 15 de Dic. de 2014 hasta el 15 de | 102.0%
Dic. de 2015 Dic. de 2015
Del 15 de Dic. de 2015 hasta el 15 de 101.5% Del 15 de Dic. de 2015 hastael 15 de | 101.5%
Dic. de 2016 Dic. de 2016
Del 15 de Dic. de 2016 hasta el 15 de 101.0% Del 15 de Dic. de 2016 hastael 15de | 101.0%
Dic. de 2017 Dic. de 2017
Del 15 de Dic. de 2017 hasta el 100.0% Del 15 de Dic. de 2017 hasta el 100.0%
vencimiento vencimiento

Serie B: A partir del 1 de noviembre de 2017, seglin
lo dispuesto a continuacion:

Serie B: A partir de! [[SiiSiaBERGs BOIE, secin lo

dispuesto a continuacion:

El Emisor también podrd redimir total o
parcialmente los Bonos de la serie A y/o los Bonos
de la Serie B antes de su Fecha de Vencimiento al
100% de su valor nominal al ocurrir Liberaciones
Permitidas, o en caso de que el saldo en la Cuenta
de Reserva sea de tres millones de Dolares
($3,000,000) 0 mas.

Cualquier redencion anticipada debera ser realizada
en multiplos de un millén de Délares ($1,000,000).
En caso de realizarse una redencién anticipada, el
pago se realizard a pro-rata entre los Tenedores
Registrados.

En caso de que el Emisor decida redimir
anticipadamente los Bonos, éste comunicard su
intencion a los Tenedores Registrados al menos
treinta (30) dias antes de la fecha en la que se vaya a

Fecha Precio Fecha Precio
Del 1 de Nov. de 2017 hasta el 1 de 102.5% 102.5%
Nov. de 2018

Del 1 de Nov. de 2018 hasta el 1 de 102.0% 102.0%
Nov. de 2019

Del 1 de Nov. de 2019 hasta el 1 de 101.5% 101.5%
Nov. de 2020

Del 1 de Nov. de 2020 hasta el 1 de 101.0% 101.0%
Nov. de 2021

Del 1 de Nov. de 2021 hasta el 100.0% 100.0%
vencimiento

El Emisor también podra redimir total o
parcialmente los Bonos de la serie A y/o los Bonos
de la Serie B antes de su Fecha de Vencimiento al
100% de su valor nominal al ocurrir Liberaciones
Permitidas, o en caso de que el saldo en la Cuenta
de Reserva sea de tres millones de Dolares
($3,000,000) o0 mas.

Cualquier redencion anticipada debera ser realizada
en miltiplos de un millén de Doélares ($1,000,000).
En caso de realizarse una redencion anticipada, el
pago se realizard a pro-rata entre los Tenedores
Registrados.

En caso de que el Emisor decida redimir
anticipadamente los Bonos, éste comunicard su
intencién a los Tenedores Registrados al menos
treinta (30) dias antes de la fecha en la que se vaya




llevar a cabo tal redencién anticipada mediante
publicacion por dos (2) dias consecutivos en dos (2)
diarios de amplia circulacién de la localidad,
indicando el monto de los Bonos que desee redimir
y la fecha en la que se llevaré a cabo tal redencién
anticipada.

Los Bonos redimidos cesaran de devengar intereses
a partir de la fecha en la que sean redimidos,
siempre y cuando el Emisor aporte al Agente de
Pago la suma de dinero necesaria para cubrir la
totalidad de los pagos relacionados con los Bonos a
redimirse, y le instruya a pagarla a los Tenedores
Registrados

a llevar a cabo tal redencién anticipada mediante
publicacion por dos (2) dias consecutivos en dos
(2) diarios de amplia circulacién de la localidad,
indicando el monto de los Bonos que desee redimir
y la fecha en la que se llevara a cabo tal redencion
anticipada.

Los Bonos redimidos cesaran de devengar intereses
a partir de la fecha en la que sean redimidos,
siempre y cuando el Emisor aporte al Agente de
Pago la suma de dinero necesaria para cubrir la
totalidad de los pagos relacionados con los Bonos a
redimirse, y le instruya a pagarla a los Tenedores
Registrados

16. Obligaciones

Financieras

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados
autorice expresamente y por escrito lo contrario,
mientras existan Bonos emitidos y en circulacion de
la presente Emision, el Emisor estara obligado a
cumplir lo siguiente:

a. Mantener una Cobertura de Servicio de
Intereses de al menos 1.15x hasta el 31 de
diciembre de 2012 y de 1.5x a partir del 1°
de enero de 2013 y hasta el vencimiento de
la Emision.

En caso de que el Emisor incumpla esta
obligacion al cierre de cada periodo
trimestral, fondos depositados en la Cuenta
Central por el monto necesario para
subsanar el  incumplimiento  serdn
traspasados a la Cuenta de Reserva.

Si los fondos en la Cuenta Central no
fuesen suficientes para subsanar el
incumplimiento, el Emisor o sus
accionistas deberan realizar aportes en la
Cuenta de Reserva por el monto necesario
para subsanar el incumplimiento. Los
fondos asi aportados se mantendran en
dicha cuenta y serdn utilizados seglin se
indica en la Seccion 111.G 4.

b. Mantener un Patrimonio Neto minimo de
$60,000,000;

c. Mantener una Deuda Financiera maxima
de $80,000,000; y

d. Limitar las Inversiones de Capital a
mejoras realizadas a los inmuebles que
conformen el Business Park a un monto
que no exceda el resultado del Flujo
Disponible para Inversiones de Capital
mas los fondos derivados de la Emision y
los aportes de los accionistas y/o Empresas
Relacionadas  destinados  para  ese
propédsito.

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados
autorice expresamente y por escrito lo contrario,
mientras existan Bonos emitidos y en circulacion
de la presente Emision, el Emisor estara obligado a
cumplir lo siguiente:

En caso de que el Emisor incumpla esta
obligacion al cierre de cada periodo
trimestral, fondos depositados en la
Cuenta Central por el monto necesario
para subsanar el incumplimiento seran
traspasados a la Cuenta de Reserva.

Si los fondos en la Cuenta Central no
fuesen suficientes para subsanar el
incumplimiento, el Emisor o sus
accionistas deberan realizar aportes en la
Cuenta de Reserva por el monto necesario
para subsanar el incumplimiento. Los
fondos asi aportados se mantendran en
dicha cuenta y seran utilizados segun se
indica en la Seccién I11.G .4.;

b. Mantener un Patrimonio Neto minimo de
$60,000,000;

o e

d. Limitar las Inversiones de Capital a
mejoras realizadas a los inmuebles que
conformen el Business Park a un monto
que no exceda el resultado del Flujo
Disponible para Inversiones de Capital
mas los fondos derivados de la Emisién y
los aportes de los accionistas y/o
Empresas Relacionadas destinados para
ese proposito.




17 Prueba Anual de

Cobertura

El Emisor podra disponer del Flujo de Caja Libre
siempre y cuando cumpla con el porcentaje de
cobertura (la “Prueba Anual de Cobertura™) que sera
calculado trimestralmente en base a la siguiente
ecuacion:

Prueba Anual de Cobertura:

EBITDA del Emisor durante los 12 meses
inmediatamente anteriores / Amortizacién
Programada Segun Cronograma de Pago de
Préstamo Estilo Hipoteca (Monto: Saldo de la
Emision y la Emision Actual; Plazo: 15 afios; Tasa
Anual: 7.0%)

Los porcentajes de cobertura para cada afio de
vigencia de la presente Emision seran los siguientes:

Para los 12 meses terminados al 31 de diciembre de:

2012 115%
2013 120%
2014 140%
2015 en adelante 150%

En caso de que el EBITDA del Emisor durante los
12 meses anteriores al célculo no cumpla con la
Prueba Anual de Cobertura el Flujo de Caja Libre
que se haya acumulado durante los tres meses
inmediatamente anteriores a la fecha de realizacion
de la prueba que se encuentre en la Cuenta Central
sera traspasado a la Cuenta de Reserva.

El Emisor podra disponer del Flujo de Caja Libre
siempre y cuando cumpla con el porcentaje de
cobertura (la “Prueba Anual de Cobertura”) que
sera calculado trimestralmente en base a la
siguiente ecuacion:

Prueba Anual de Cobertura:

EBITDA del Emisor durante los 12 meses
inmediatamente anteriores / Amortizacion
Programada Segun Cronograma de Pago de
Préstamo Estilo Hipoteca

Los porcentajes de cobertura para cada afio de
vigencia de la presente Emision seran los
siguientes:

Para los 12 meses terminados al 31 de diciembre
de:

2012 115%
2013 120%
2014 140%
2015 en adelante 150%

En caso de que el EBITDA del Emisor durante los
12 meses anteriores al calculo no cumpla con la
Prueba Anual de Cobertura el Flujo de Caja Libre
que se haya acumulado durante los tres meses
inmediatamente anteriores a la fecha de realizacion
de la prueba que se encuentre en la Cuenta Central
serd traspasado a la Cuenta de Reserva.

18. Vencimiento

Anticipado

xi. Si se da una declaracion de vencimiento
anticipado con respecto a la Emision Actual, o

xi. Si se da una declaracion de vencimiento

anticipado con respecto a la , 0

E. USO DE LOS FONDOS RECAUDADOS

Los $79,339,225 que se estima recibira el Emisor producto de la
Emision seran utilizados de la siguiente manera:

Serie A

Repago de un préstamo por pagar a accionistas relacionado con el
financiamiento de costos de construcciéon del Business Park 2 —
Torre V incurridos entre enero y marzo de 2010 por la suma

Los $79,339,225 que se estima recibird el Emisor producto
de la Emision seran utilizados de la siguiente manera:

Serie A

Repago de un préstamo por pagar a accionistas relacionado
con el financiamiento de costos de construccion del
Business Park 2 — Torre V incurridos entre enero y marzo




aproximada de $11,452,160.

Financiamiento de una porcion de los costos de construccion del
Business Park 2 - Torre V, el cual se encuentra actualmente en
construccion, y constard de un edificio de 22 pisos que abarcara
15 pisos de oficinas corporativas 7 pisos de estacionamientos con
aproximadamente 42,000 M* de 4rea rentable ubicado adyacente
al Business Park 1 por la suma aproximada de $27,887,065.

Serie B

Refinanciamiento de los Bonos al amparo de la Resolucion No.
CNV 287-07, a su vencimiento el 1 de noviembre de 2014 por la
suma aproximada de $40,000,000

de 2010 por la suma aproximada de $11,452,160.

Financiamiento de una porcion de los costos de
construccion del Business Park 2 - Torre V, el cual se
encuentra actualmente en construccion, y constara de un
edificio de 22 pisos que abarcard 15 pisos de oficinas
corporativas 7 pisos de estacionamientos con
aproximadamente 42,000 M> de 4rea rentable ubicado
adyacente al Business Park 1 por la suma aproximada de
$27,887,065.

Serie B

G. DESCRIPCION DE LAS GARANTIAS

La Emisién estar4 garantizada por un Fideicomiso de Garantia en
el cual BG Trust, Inc. actuard como Agente Fiduciario en
beneficio de los Tenedores Registrados de los Bonos de la
presente emision, tanto de la Serie A como los de la Serie B, y de
los Tenedores Registrados de los Bonos al amparo de la
Resolucién No. CNV 287-07 (la “Emisién Actual”). El Agente
Fiduciario estard obligado a efectuar todos los actos inherentes a
su cargo en salvaguarda de los intereses de los inversionistas, ante
un incumplimiento de lo pactado por parte del Emisor.

El Fideicomiso de Garantia contendra las garantias estipuladas a
continuacién, las cuales deberdn estar constituidas y
perfeccionadas antes de la Fecha de Oferta.

La Emision estard garantizada por un Fideicomiso de
Garantia en el cual BG Trust, Inc. actuard como Agente
Fiduciario en beneficio de los Tenedores Registrados de
los Bonos de la presente emision, tanto de la Serie A como
los de la Serie B, y de los Tenedores Registrados de

. El Agente Fiduciario estara obligado a
efectuar todos los actos inherentes a su cargo en
salvaguarda de los intereses de los inversionistas, ante un
incumplimiento de lo pactado por parte del Emisor.

El Fideicomiso de Garantia contendra las garantias
estipuladas a continuacion, las cuales deberan estar
constituidas y perfeccionadas antes de la Fecha de Oferta.

1. Garantia Hipotecaria

La Emision estara garantizada por extension de primera hipoteca
y anticresis sobre la finca 159709, propiedad del Emisor, y
primera hipoteca y anticresis sobre las fincas 243197, 243199 y
243200, propiedad de Costa del Este Office Properties, Inc. y sus
mejoras, seglin lo establecido en la Certificacién del Secretario
del Emisor, segin se estipula a continuacion:

i. Primera hipoteca y anticresis sobre la finca 159709, inscrita
en el Rollo 22484, Documento 6, de la Seccién de la
Propiedad de la Provincia de Panam4, propiedad del Emisor,
que consiste en un terreno de aproximadamente 38,000 M2
ubicado en Costa del Este, y la mejoras construidas sobre
ésta, que incluyen un inmueble de oficinas para alquiler con
un area total disponible para alquiler de 46,400 M2, la cual
comprende el complejo Business Park 1.

i.  Primera hipoteca y anticresis sobre la finca 159709,

inscrita en el Rollo 22484, Documento 6, de la Seccion
de la Propiedad de la Provincia de Panam4, propiedad
del Emisor, que consiste en un terreno de
aproximadamente 38,000 M2 ubicado en Costa del
Este, y la mejoras construidas sobre ésta, que incluyen
un inmueble de oficinas para alquiler con un érea total
disponible para alquiler de 46,400 M2, la cual
comprende el complejo Business Park 1.




Segun el informe de avaluio realizado por CB Richard Ellis, Inc.,
con fecha del 4 de febrero de 2010, el valor estimado de mercado
de dicha finca era en esa fecha aproximadamente $93,700,000.

Esta finca y sus mejoras estdn actualmente gravadas con primera
hipoteca y anticresis a favor del Agente Fiduciario en beneficio
del los Tenedores de la Emision Actual.

ii. Primera hipoteca y anticresis sobre las fincas 243197, 243199
y 243200 inscritas en el Documento 728,849 de la Seccién de
la Propiedad de la Provincia de Panamd, que en conjunto,
consisten en un terreno de aproximadamente 12,885 M2
ubicado en Costa del Este, y las mejoras a construirse en las
mismas. Estas mejoras incluirdn un inmueble de oficinas
corporativas para alquiler con un érea alquilable total de
42,000 M2, que comprenderan el complejo Business Park 2 -
Torre V.

Segun el informe de avaliio realizado por CB Richard
Ellis, Inc., con fecha del 4 de febrero de 2010, el valor
estimado de mercado de dicha finca era en esa fecha
aproximadamente $93,700,000.

4. Otros Aportes del Emisor

El Emisor efectuara en ciertas circunstancias aportes adicionales a
una cuenta (la “Cuenta de Reserva”) que abrira el Agente
Fiduciario a nombre del Fideicomiso de Garantia, seglin se define
a continuacion:

a) Flujo de Caja Libre en caso de incumplimiento de la
Prueba Anual de Cobertura (segun se define en la
seccion I11.A.17);

b) Aportes del Emisor y/o sus accionistas en caso de
incumplimiento de la Cobertura de Servicio de Intereses
al cierre de cada periodo trimestral, por un monto
equivalente al requerido para subsanar dicho
incumplimiento; y

¢) Flujo de Caja Libre generado entre el 1 de noviembre de

2013 y el 1 de noviembre de 2014.

En caso de que los fondos indicados en los literales a) y b)
excediesen en cualquier momento la suma de tres millones de
Délares ($3,000,000), los mismos podran ser utilizados por el
Emisor para redimir anticipadamente la Emision Actual y la
Emision al 100% de su valor nominal de forma pro-rata.
Cualquier redencion anticipada deberd ser realizada en multiplos
de un millon de Dolares ($1,000,000).

Los fondos indicados en los literales a) y b) que no fuesen
utilizados para redimir anticipadamente la Emisién Actual ni la

El Emisor efectuara en ciertas circunstancias aportes
adicionales a una cuenta (la “Cuenta de Reserva”) que
abrira el Agente Fiduciario a nombre del Fideicomiso de
Garantia, segtin se define a continuacion:

a) Flujo de Caja Libre en caso de incumplimiento de
la Prueba Anual de Cobertura (segun se define en
la seccion I11.A.17);

b) Aportes del Emisor y/o sus accionistas en caso de
incumplimiento de la Cobertura de Servicio de
Intereses al cierre de cada perfodo trimestral, por
un monto equivalente al requerido para subsanar
dicho incumplimiento; y




Emision seran aplicados al pago de la Emision en la Fecha de
Vencimiento de la Serie B.

Los fondos indicados en el literal c) seran aplicados al pago de la
Emision Actual en su Fecha de Vencimiento, salvo que la misma
sea refinanciada, en cuyo caso seran liberados y entregados al
Emisor.

5. Garantia Adicional

Garantia (carta de crédito Stand-By, prenda mercantil sobre
depésito bancario depodsito en la Cuenta de Reserva u otra
garantia aceptable al Agente Fiduciario) por $10 millones a favor
del Agente Fiduciario (segun se define a continuacion) que sera
otorgada por el Emisor a més tardar el 1 de noviembre de 2013.
Esta garantia se mantendrd vigente hasta que la Emision Actual
sea cancelada o refinanciada como garantia del pago de dicha
emisién. En caso de pago o refinanciamiento de la Emision
Actual, el Agente Fiduciario quedard obligado a liberar la
Garantia Adicional.

Garantia (carta de crédito Stand-By, prenda mercantil
sobre deposito bancario deposito en la Cuenta de Reserva
u otra garantia aceptable al Agente Fiduciario) por $10
millones a favor del Agente Fiduciario (segiin se define a
continuacion) que sera otorgada por el Emisor a mas tardar

6. Liberaciones Permitidas

El Emisor podrd solicitar la segregacion (de ser necesaria) y
posterior liberacion de la primera hipoteca y anticresis sobre una
o mas de las fincas del Business Park solamente para efectuar la
venta o enajenacion de dicha(s) finca(s), sujeto a que aplique el
dinero que proceda de dicha venta o enajenacién a la redencién
anticipada de los Bonos seglin el resultado de la siguiente
ecuacion:

Liberaciones Permitidas = Total de Bonos en Circulacion
(Emisién y Emisién Actual) x 1.25 / total del area (en M?) de
Business Park x total de 4rea (en M?) a liberar

5. Liberaciones Permitidas

El Emisor podra solicitar la segregacion (de ser necesaria)
y posterior liberacion de la primera hipoteca y anticresis
sobre una o mas de las fincas del Business Park solamente
para efectuar la venta o enajenaciéon de dicha(s) finca(s),
sujeto a que aplique el dinero que proceda de dicha venta o
enajenacion a la redencion anticipada de los Bonos segun
el resultado de la siguiente ecuacion:

Liberaciones Permitidas = Total de Bonos en Circulacion
(Emisién y B i611) x 1.25 / total del area (en M)
de Business Park x total de area (en M?) a liberar




