REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
RESOLUCION $SMV No. 220 -/ a
de_ /[  de _j,w(,w de20 7%~

[.a Superintendencia del Mercado de Valores
cn uso de sus facultades legales. y

CONSIDERANDO:

Que ¢l articulo 14 del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999 v sus leyes
reformatorias, atribuye al Superintendente del Mercado de Valores la facultad de resolver las
solicitudes de registro de valores para ofertas publicas y cualesquiera otras que sc presenten a la
Superintendencia con arreglo a la Ley del Mercado de Valores:

Que mediante la Resolucién SMV No. 44-14 de¢ 24 de enero de 2014, por medio de la cual se
modifica la Resolucion SMV No. 158-13 de 26 de abril de 2013, y la Resolucion No. SMV-
349-12 de 12 de octubre de 2012, ¢l Superintendente del Mercado de Valores resuclve delegar
indefinidamente en la Dircctora de Registro v Autorizaciones, resolver las solicitudes de
modificacion a términos y condiciones de valores registrados en la Superintendencia del
Mereade de Valores, cuando asi lo haya solicitado el emisor:

Que en virtud del Resuelto de Personal No.029/2014 de 5 de mayo dc 2014, ¢l Supcrintendente
del Mercado de Valores designé a la Licenciada Carmen A, Hernandez T. como Directora de
Registro y Autorizaciones interina. mientras la Licenciada Yolanda (. Real S.. titular del cargo
se encuentre desempefiandose como Secretarto General interino,

Que Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A., es una sociedad andnima constituida mediante
Escritura Pablica No. 8440 del 17 de scpticmbre de 2001, de la Notaria Primera del Circuito de
Panama. inscrita a la Ilicha 406331, Documento 273003 de la Scccion Mercantil del Registro
Pablico desde ¢l 24 de septiembre de 2001, se le autonizo ¢l registro de Bonos Corporativos
hasta por un valor nominal tetal de hasta Ochenta Millones de Dolares (US$80.000,000.00),
mediante Reselucion CNV No.534-10 de 5 de diciembre de 2010:

Que ¢l 24 dc abril de 2014, la sociedad Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A.. solicilé a través
de la firma Aleman. Cordero, Galindo & L.ee, ante la Superintendencia de Mercado de Valores el
registro de modilicacion de los términos v condiciones de los Bonos Corporativos autlorizaos
mediante la Resolucién CNV No. 534-10 de 5 de diciembre de 2010

Que la solicitud en referencia, asi como los documentos que la sustentan fue analizada por la
Direccion de Registro vy Autorizaciones. tal como consta en informes de 23 de mayo vy 11 de
junio de 2014 que reposan en el expediente:

QQue la solicitud consiste en modificar los términos v condiciones de los Bonos Corporativos en
lo que respecta a lo stguiente:

Términos y

Términos y Condiciones .
Condiciones B

. Términos y Condiciones a
- E odificar "
Originales Modifica

115 de diciembre de 2610

Fecha de Oferta

‘Tasa dc Interés

Serie A: A partir del

Seric B: A partir del } de noviembre de 2014

Serie A: A pdrlir del 15 de diciembre de 2010
Scric B: A partir del 15 de julio de 2014

Los BBonos de la Serie A devengaran una tasa de
interés fija de siete por ciento (7.0%) anual. Los
Bonos de la Serie B devengaran una tasa de
interés que serd determinada y remitida a la

Comision  Nacional de  Valores mediante

| suplemento al prospecto informative al menos

Los Bonos de la Serie A devengardn una tasa de
interés fija de siete por ciento (7.0%) anual. Los
Bonos de la Scrie B devengaran una tasa de |
interés fija de seis punto vcinticinco por!
ciento {6.25%) anual, '
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J

de la Seric 13,

Cuando se determine 1a tasa de interés de la Seric
B, se notificarda a la Comisién Nacional de
Valores, mediante suplemento al Prospecto
Informativo. el mento, la fecha de emision, la
tasa de interés y el plazo de esta Serie.

‘tres (3) Dias Habiles antes de Ja Techa de Oferta |

Interés

Cada Bono devengard intercses pagaderos con
respecto al capital del mismo (i) desde su Fecha
de Expedicion ¢n caso gque ésta ocurriese en un
Difa de Pago o en la Fecha de Oferta, o (i} desde
el 1a de Pago inmediatamente precedenic a su
t Fecha de Lixpedicién (la Fecha de Oferta si se
rata del primer Periodo de Interés) en caso que
i 1a Fecha de Ixpedicion no concuerde con la de
;Fun Dia de Pago o con la Fecha de Oferta, hasta
| su Fecha de Vencimiento o hasta la fecha en la
fque el capital del Bono sea pagado en su
'illotalidad.

! El periodo que comience en i Fecha de Oferta y
“termine en el Dia de Pagoe inmediatamente
siguiente, ¥ cada periode sucesive que comicnce
en un Dia de Pago y termine en el Dia de Pago
inmediatamente siguiente se identificara como un
“Periodo de Interds™.

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

Los inlereses pagaderos respecto a cada Bono
scran calculados por el Agente de Pago, v serdn
i el resultado de aplicar la Tasa de Interds al valor
‘nominal de cada Bono y multiplicar la suma
 resultante por el nomere de dias calendario que
haya durado el Pericdo de Interés, {(incluyendo e
primer dia de dicho Periode de Interds pero
excluyendo el Dia de Pago en que termina dicho
Periode de Interds), y dividir por 360. La
cantidad resultante serd redondeada al centavo
MAs CETCano,

El page de intereses de los Bonos serd efectuado
en las oficinas principales del Agente de Pago.
actualmente ubicadas en Calle Aquiline de la
Guardia con Avenida 5ta. B Sur, ciudad de
Panama, Repiblica de Panama, de la manera que
solicite el Tenedor Registrado de entre las
siguientes: (1) mediante cheque emitide a favor
del Tenedor Registrado, (it} mediante crédito a
una cuenta del Tenedor Registrado con ¢l Agente
de Pago (a menos que el Tenedor Registrado sca
una central de custodia, en cuyo caso dicho pago
se¢  realizard  segin  los  reglamentos ¥
procedimientos de dicha central), o (iii) mediante
transferencia  electrénica (8 menos que el
Tenedor Registrado sea una central de custodia.
en cuyo caso dicho pago se realizara segun los
reglamentos v procedimientos de dicha central).

[.os cheques que se emitan a favor de un Tenedor
Registrado seran enviados por correo certificado
al Tenedor Registrado a la fltima direccidn del
Tenedor Registrado que conste en el Registro, o
retirados por el Tenedor Registrado en la casa
matriz del Agente de Pago, que actualmente esta
ubicada en la Casa Matriz de Banco General en
la Calle Aquilino de Ia Guardia v Avenida 5ta B
Sur. Ciudad de Panamd, Republica de Panama.

Cada Bono devengard intereses pagaderos con
respecto al capital del misme (i} desde su Fecha
de Expedicion en caso que ésta ocurriese en un
Dia de Page o en la Fecha de Oferta, o (i) desde
¢l Dia de Page inmediatamente precedente a su
Fecha de Expedicion (la Fecha de Oilertla 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 pagade en su
totalidad.

El periodo que comience en la Fecha de Oferta y
termine en el Dia de Page inmediatamente
siguiente, ¥ cada periodo sucesivo que comience
en un Dia de Pago v termine en ¢l Dia de Pago
inmediatamente siguiente se identificara como un
“Periodo de Interés™.

Los intereses de los Bonos de la Scrie A seran
pagaderos por trimestre vencido los dias 15 de
marzo, 153 junio, 15 de septiembre y 15 de
diciembre de cada afio hasta su Fecha de
Vencimicnto. Los intercses de Ios Bonos de la
Scrie B seran pagaderos por trimestre vencido
los dias 15 de abril, 15 julio, 15 de octubre ¥
15 de cencro de cada afio hasta su Fecha de
Yencimiento.

Los intereses pagaderos respecto a cada Bono
scran calculados por ¢l Agente de Pago, v serdn
el resultado de aplicar la Tasa de Interés al valor
nomina! de cada Bono y multipticar la suma
resultante por el nimero de dias calendario que
haya durado el Periodo de Interés, {incluyendo ¢l
primer dia de dicho Periodo de Interés pero
excluyendo el Dia de Pago en que termina dicho
Periodo de Interés). v dividir por 360. la
cantidad resuitante serd redondeada al centavo
Mas 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, Repablica de Panama, de fa manera que
solicite el Tenedor Registrado de entre las
siguientes: {i) mediante cheque emitido a favor
del Tenedor Registrado, (1i) mediante crédito a
una cuenta del Tenedor Registrado con el Agente
de Pago {a menos que el Tenedor Registrade sea
una central de custedia, en cuyo caso dicho pago
se  realizara  segun  los  reglamentos v
procedimientos de dicha central}, o (iil) mediante
iransferencia  electrdnica (a menos que el
Tenedor Registrade sea una central de custodia,
en cuyo caso dicho pago se realizara segun 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 direccion del
Tenedor Registrado que conste en el Registro, o
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.correrd por cuenta del Tenedor Registrado.

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 ¢l 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 obligacién ni de recibir ni de actuar
en base a notificacioncs hechas por el Tenedor
Registrado menos de dicz dias habiles (segun se
define posteriormente) antes de cualquier Dia de
Pago o de la Fecha d¢ Vencimiento.

En caso que no haya recibido notificacion alguna
de un Tenedor Registrado. el Agente de Pago
escogerd 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 serd
responsable por la pérdida, hurto, destruccién o
falta de entrega, por cualquier motivo, de tales
cheques: dicho riesgo serd asumido por el
Tenedor Registrado. [a responsabilidad del
Agente de Pago se limitard a enviar dicho cheque
por correo certificadoe al Tenedor Registrado a la
direccion inscrita en cf Registro, entendiéndose
que para todos los efectos legales el pago de
intereses habrd  sido hecho vy recibido
satisfactoriamente por ¢l Tenedor Registrado en

la fecha de franqueo del sobre que contenga
dicho cheque segin ¢l recibo expedide al Agente
de Pago por la oficina de corree. En caso de

pérdida. hurto, destruccion o falta de entrega del ;
cheque, Ia cancelacion y reposicion del cheque se

regird por las leyes de la Republica de Panama v

"las practicas del Agente de Pago. Cualquier costo

relacionados con dicha reposicion

L'n

0 cargo

_caso de que el Tenedor Registrado escoja recibir
- sus pagos mediante créditos a una cuenta con ¢l
i 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.

St un Dig de Pago o la Fecha de Vencimiento
cayese en una fecha que no sea un Dia Habil, el
Dia de Page o la Fecha de Vencimiente, segun
sea ¢l caso, dicho Dia de Pago debera extenderse
hasta el primer Dig Hdbil inmediatamente
siguiente, pero sin que dicho Dia Habil sea
considerado en del compute de intereses del
Perlodo de Pago subsiguiente. El términe “Dia
Habil™ significard todo dia que no sea domingo o
un dia nacional o feriade y en que los bancos de
licencia  gencral  estdn autorizados  por  la
Superintendencia de Bancos para abrir al pablico
en la ciudad de Panama y en que efectivamenle
abran sus puertas al pablico los bancos de la
ciudad de Nueva York en Los Estados Unidos de
Amcdrica.

Respecto a los Tenedores  Registrados  que
escojan recibir sus pagos mediante transferencias
clectronicas, ¢l Agente de Pago no o serd
responsable por los actos, demoras u omisiones
de los bancos corresponsales involucrados en el
envioc o recibe de tales transferencias, que
interrumpan o interficran con el recibo de fondos
a la cuenta del Tenedor Registrado. La
responsabilidad del Agente de Pago se limitard a
enviar las transferencias electrénicas segin las

instrucciones  del  Tencdor  Registrado,

retirados por el Tenedor Registrado en la casa:

malriz del Agente de Pago, que actualmente esta !
ubicada en la Casa Matriz de Bancoe General en |
la Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5ta B |
Sur, Ciudad de Panamd, Repuiblica de Panama.
Il Tenedor Registrade tendra la obligacidn dc!
notificur al Agente de Pago, por escrito. apenas
fe sea posible, la forma de pago que prefiera, ¥ su
direccion postal o ¢l nimero de cuenta bancaria a
la que s¢ haran los pagos, asi como de cualquier
cambio en estas instrucciones. El Agenle de Pago
no tendra la ebligacion ni de recibir ni de acluar
en base a notificaciones hechas por el Tenedor
Registrado menos de diez dias habiles (segln se
define posteriormente) antes de cualquier Dia de
Pago o de la I'echa de Vencimiento.

Iin caso que no haya recibido notificacion 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
cnviades por correo, el Agente de Page no serd
responsable por la pérdida, hurto, destruccion o
falta de entrega. por cualquier motivo, de tales
cheques; dicho riesgo serd asumide por ¢l
Tenedor Registrado. La responsabilidad  del
Agente de Pago se limitara a enviar dicho cheque ;
por correo certificado al Tenedor Registrado a la*

| direccion inscrita en el Registro, entendiéndose
fque para lodos los efectos legales el pago de.

intereses  habra  sido  hecho v recibido
satisfactoriamente por ¢l Tenedor Registrado eny
la fecha de franqueo del sobre que contenga
dicho cheque segun el recibo expedido al Agente
de Pago por la cficina de correo. En caso de
pérdida, hurto, destruccion o falta de entrega del
cheque, la cancelacién y reposicion del cheque se
regird por las leyes de la Reptblica de Panama v
las practicas del Agente de Pago. Cualquier coste
o cargo relacionados con dicha repoesicion
correrd por cuenta del ‘Tenedor Registrado. Ln
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 Registre en cada Dia de
Pago sin que se genere un costo ab 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, segin
sca el caso, dicho Dia de Pago debera extenderse
hasta el primer Dia Ilabil inmediatamente
siguiente, pero sin que dicho Dia Habil sea
considerade ¢n del computo de intereses del
Periodo de Pago subsiguiente. El términe “Dia
Habil™ significara todo dia que no sca domingo o
un dia nacional o feriado y en que los bancos de
licencia  gencral  estan autorizados  por  la
Superintendencia de Bancos para abrir al piblice
en la ciudad de Panamé y en que efectivamente
abran sus pucrtas al publico los bancos de la
ciudad de Nueva York en Los Fstados Unidos de
Amdérica.

Respecto a los Tenedores Registrados gue
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
envia o recibo de tales transferencias, que
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I LatinClear sea el
bursatiles sobre

entendiéndose que para todos los cfectos legales
¢l pago habrd sido efectuado y recibido
salisfactoriamente por el Tenedor Registrade en
la feeha de envio de la transferencia,

ln ¢l caso de Bonos Globales. LatinClear sc
compromete a acreditar dichos pagos de capital e
intereses a las cuentas de los Participantes

! correspondientes, cuando reciba los fondos del

Emisor a través dei Agente de Pago. 11l Tenedor

Registrado de un Bono Global sera el Onico que |
; compromete a acreditar dichos pagos de capital e

tendré derccho a recibir pagos de capital e
intereses con respecto a dicho Bone Global.
Cada una de las personas que en los registros de
propietario de derechos
los Bonos Globales deberd
recurrir unicamente a LatinClear por su porcion
de cada pago realizado por ¢l Emiser a un
Tenedor Registrado de un Beno Global. A menos
que la ley establezca otra cosa, nadie salvo el
Tenedor Registrado de un Bonoe Global tendra
derecho a recurrir contra el Emisor en relacion
con cualquier page adeudado bajo dicho Bono
Global.

Todas las sumas a pagar por e! Emisor de
conformidad con los Bonos, ya scan de capital.
fntereses, 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, retencién, restriccion o condicion de
cualquict naturaleza,

-Todos los pagos de intereses con respecto a los

Bonos scran hechos en Dolares o en aquella otra
moneda de los Estados Unidos de América que

en cualquier momento sca moneda de curso legal

para el pago de deudas pablicas o privadas.

[ Todos los pagos de intereses con respecto a los

interrumpan o interfieran con ¢! recibo de fondos
a la cuenta del Tenedor Registrado. La
responsabilidad del Agente de Pago se limitard a
cnviar las transferencias electrénicas segin las
instrucciones del Tenedor Registrado,
entendiéndosc que para todos los efectos legales
¢l pago habrd sido efectuado y recibido
satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en
la feeha de envio de la transferencia.

Fn ¢l caso de Bonos Globales, LatinClear se

intereses a4 las cuentas de les Participantes |
correspondicntes, cuando reciba los fondos del
l-misor a través del Agente de Pago. El Tenedor
Registrado de un Bone Global serd el unico que
tendra derecho a recibir pagos de capital ¢
intereses con respecto a dicho Bono Global.
Cada una de las personas que cn los registros de
LatinClear sea ¢l propietario de derechos
bursatiles sobre los Bonos Globales debera
recurrir Uinicamente 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 Registrade de un Bono (lobal tendrd
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, yva sean de capital,
intereses, honorarios, pastos o cualquier otro
tipo. seran pagadas en su totalidad libres. exentas
v sin deducciones de  cualguier impuesto,
gravamen, contribucién, derecho, tasa, carga,
honorario. retencidn. restriceion o condicion de
cualquict naturaleza,

Bonos seran hechos en Dalares o en aquella otra
moneda de los Lstados Unidos de América que |
en cualquier momento sea moneda de curso legal
para ¢l pago de deudas piblicas o privadas.

Fecha de Los bonos de la Scric A vencerdn 10 anos a|l.os bonos de la Serie A venceran 10 afos a

Vencimiento t partir de su Fecha de Oferta, el 15 de diciembre partir de su Fecha de Oferta, el 15 de diciembre
de 2020 de 2020.

i Los bonos de la Serie B venceran 10 afios a partir | Los bonos de la Serie B vencerdn el 15 de abril

i de su Fecha de Oferta, ¢l | de noviembre deide 2024. '

i 2024, :
Respectivamente las “Fechas de Vencimiento™. | Respectivamente Jas “Fechas de Vencimiento™

| Redencion El Emisor podra, a su entera discrecion, redimir | EI Emisor podra, a su entera discrecion. redimir

Anticipada total o parcialmente los Bonos de la seric A y/o|total o parcialmente los Bonos de la serie A y/o

los Bonos de la Serie B en forma anticipada, cn

‘ cualguicr Dia de Pago (cada una, una “Fecha de
q g

Redencién Anticipada™), & un porcentaje del
valor nominal de los Bonos objeto de la
redencion anticipada en las fechas y segin los
iérminos estipulados a continuacion.

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

los Bonos de la Seric B en forma anticipada, en
cualquier Dia de Pago (cada una, una “Fecha de
Redencion Anticipada™), a un porcentaje del
valor nominal de los Bonos objeto de la
redencién anticipada en las fechas y segun los
términos estipulados a continuacién.

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

Fecha Precio Fecha Precio

= [ M3 baete N : 5 .
Del I‘S de L)1c..de 2013 hasta ¢l 15 102.5% Del ]‘5 de Dic. de 2013 hastael 15 (07.5%
de Dic. de 2014 "7 i|| de Dic. de 2014

e i » Y Y 3 1 = :
Del I‘S de Dic. de 2014 hasta el 15 102.0% DL] I.S de Dic. de 2014 hastael 15 107.0%
de Dic. de 2015 _ de Dic. de 2015
Del 15 de Dic. de 2015 hasta el 15 101.5% Del 15 de Dic. de 2015 hasta ¢l 15 101.5% -
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Financieras

¢

de Dic. de 2016 | de Dic, de 2016

Del 15 de Dic. de 2016 hastael 154 ) 50, Del 15 de Dic. de 2016 hasta el 15 101.0%

de Dic. de 2017 770 11| de Dic. de 2017 o c
H 2 7 el o : et

Del 135 de Die. de 2017 hasta ¢] ‘ 100 0% Del 15 de Dic. de 2017 hasta ¢l 100.0%

vencimiento

. vencimiento

| Seric B: A partir del 1 de noviembre de 2017,

scgun lo dispuesto a continuacion:

Serie B: A partir del 15 de abril de 2017, segiin
lo dispuesto a continuacion:

_Fecha | Precio Fecha Precio
Del 1 de Nov. de 2017 hasta el ! 102.5% Del 15 de Abr. de 2017 hasta el 102.5%
de Nov. de 2018 15de Abr. de 2018
Del | de Nov, de 2018 hasta el | 102.0% Del 15 de Abr. de 2018 hasta ¢l 102.0%
de Nav. de 2019 15 de Abr, de 2019 !

\ Del | de Nov. de 2019 hasta ¢l | 101.5% Decl 15 de Abr. de 2019 hasta ¢l 101.5%
de Nov. de 2020 15 de Abr. de 2620
el | de Nov. de 2020 hasta el 1 101.0% Del 1S de Abr. de 2020 hasta cl 101.0%

| de Nov. de 2021 L 15 de Abr. de 2021 :
Del | de Nov. de 2021 hasta el 100.0% Del 15 de Abr. de 2021 hasta ¢l 100.0% |
vencimiento | vencimiento ,

El Emisor también podra redimir total o|El Lmisor también podra redimir total o

parciglmente los Bonos de la serie A vio los
Bonos de la Seric B antes de su Fecha de
Vencimiento al 100% de su valor nominal al
ocurrir Liberaciones Permitidas, o cn caso de que
¢l saldo en la Cuenta de Reserva sea de tres
millones de Ddlares ($3,000,000) o mds.

Cualquier  redencidon  anticipada  deberd  ser
realizada ¢n multiplos de un millén de Ddlares
($1.000,000). ¥En caso de realizarse una
redencidn anticipada. ¢l page sc realizard a pro-
rata entre los Tenedores Registrados.

lin caso de que el Emisor decida redimir
anticipadamente los Bonos. éste comunicard su
intencion a los Tencdores Registrados al menos
treinta (30) dias antes de la fecha en la que s¢
vaya a llevar a cabo tal redencién anticipada
mediante  publicacién  por  dos  (2) dias
consecutivos en dos {2} diarios de amplia
circulacion 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 Boenos redimidos cesardn de devengar
intereses a partir de la techa en la que sean
redimidos, siempre v cuando el Emisor aporte al
Agente de Pago la suma de dinero necesaria para
cubrir Iy totalidad de los pagos relacionados con
los Bonos a redimirse, v le instruya a pagarla a
los Tenedores Registrados.

parcialmente los Bonos de la seric A yio 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
millenes de Dolares ($3.000,000) o mas.

Cualquier redencién anticipada debera  ser
realizada en maltiplos de un millén de Dolares
($1,000,000). Ln caso de realizarse una
redencién anticipada, ¢l pago se realizard a pro-
rata entre Jos Tenedores Registrados.

En caso de que el Emisor decida redimir
anticipadamente los Benos, éste comunicard su
intencion g los Tencdores Registrados al menos
reinla (30) dias antes de la fecha en la que se
vava a llevar a cabo tal redencion anticipada
mediante  publicacion  por  dos  (2) dias
consecutivos en dos (2) diarios de amplia
circulacion de la localidad, indicando ¢l monto
de los Bonos que desee redimir y la fecha en la
que se llevard a cabo tal redencion anticipada.

Los Bonos redimides cesaran de  devengar
intereses a partir de la fecha en la gue scan
redimides, 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.

"Obligaciones

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

a. Mantener ung 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 2013y hasta el
vencimiento de la Emision,

Fn caso de que ¢l Emisor incumpla esta
obligacion ol cierre de cada periodo
trimestral, tondos depositados en la
Cuenta Central por ¢l monto necesario
para subsanar ¢l incumplimiento seran
traspasados a la Cuenta de Reserva.

8i los fondos en la Cuenta Central no

Salvo que la Mayoria de los Tencdores
Registrados autorice expresamente y por gscrito
lo contrario, mientras existan Bonos emitidos v
en circulacion de ta presente Emisidn, el Emisor
estard obligado a cumplir lo siguiente:

a. Mantener una Cobertura de Servicio
de Intereses de al menos 1.5x hasta el
vencimiento de la Emisidn,

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

Si los fondos en la Cuenta Central no
fuesen  suficientes  para subsanar el
incumplimiento, ¢l Emisor o  sus




RESOLUCION SMV No. ?-90"/4 de // de //V/-M de 20 /(7&

fuesen suficientes para subsanar el
incumplimiento, el Emisor o sus
accionistas deberan realizar aporics en
la Cuenta de Reserva por el monto

cuenta ¥ seran utilizados segun se indica
¢n la Seccidn 111G 4

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

¢. Manitener  una  Deuda
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 ¢l resultado del Flujo
Disponible para Inversiones de Capital
mas los fondos derivados de la Emision
y los aportes de los uccionistas vio
Empresas Relacionadas destinados para
ese proposito.

neeesario para subsanar cl!
incumplimiento.  Los  fendos  asi
aportados sc  mantendrdn en dicha

Financiera

accionistas deberdn realizar aportes en
la Cuenta de Reserva por el monto

necesario para subsanar ¢l
incumplimiento.  Los  fondos  asi
apertados  se mantendran en  dicha

cuenta y seran utilizados segin se indica |
en la Seccidn [L.G.d.:

b, Manlener un Patrimonio Neto minimo
de $60.000.000;

¢. Mantener una Deuda Financiera
maxima de $90,000,000; ¥

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 Emisidn
y los aportes de los accionistas y/o
Empresas Relacionadas destinados para
ese proposito.

Prucha Anual de
Cobertura

E1 Emisor podra disponer del Flujo de Caja Libre
siempre y cuando cumpla con ¢l porcentaje de
cobertura {la “Prucba Anual de Cobertura™) que
sera calculado trimestralmente en basc a la
siguiente ecuacidn:

: Prueba Anual de Cobertura:

EBITDA del Emisor durante los 12 meses

i inmediatamente anteriores / Amortizacion
Programada Segln Cronograma de Pagoe de
Préstama Cstilo Hipoteca (Monto: Saldoe de la
Emision ¥ la Emision Actual: Plazo: 15 afios;
Tasa Anual: 7.0%)

Los porcentajes de cobertura para cada afio de
vigencia de la presente Emisidn serdn los
siguientes:

Para los 12 meses terminados al 31 de dicicmbre
de:

2012 115%

2013 120%

2014 40% |
: 2015 en adelante 150%

i - . i A—

[n caso de que el EBITDA del Emisor durante
los 12 meses anteriores al ¢dleulo no cumpla con
la Prucba Anual de Cobertura ¢! Flujo de Caja
Libre que se haya acumulado durante los tres
meses inmediatamente anteriores a la fecha de
realizacion de 1a prueba que se encuentre en la
Cuenta Central serd traspasado a la Cuenla de
Reserva,

Vencimiento
Anticipado

. Préstamo Lstilo Hipoteca (Monto: Saldedela
- Emisién y la Nueva Emision; Plazo: 15 afios;
, Tasa Anual: 6.58%)

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

Prucba Anual de Cobertury:

LBITDA del Emisor durante los 12 meses
inmediatamente anteriores / Amortizacion
Programada Segiin Cronograma de Page de

Los porcentajes de cobertura para cada aito de -
vigencia de la presente Emisién seran los ;
siguicntes:

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 cdlculo no cumpla con |
la Prueba Anual de Cobertura ¢l Flujo de Caja
Libre que se haya acumulado duranie los tres
meses inmediatamente anteriores a la fecha de
realizacion de la prueba que se encuentre ¢n la
Cuenta Central serd traspasado a la Cuenta de
Reserva,

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

xi. Si s¢ da una declaracion de vencimiento
anticipado con respecto a la Nueva Emision, o

Uso de los foﬁdos
recaudados

Los $79.339,225 que se estima recibird ¢l Emisor
producto de la Emision serdn utilizados de la
sigiliente manery,

Serie A
Repago de un préstamo por pagar a accienistas
| relacionado con el financiamiento de costos de

Los $79.339.225 que se estima recibira et Emisor
producto de la Emisién serdn utilizados de ia
siguiente manera:

Serie A
Repago de un préstamo por pagar a accionistas
relacienade con el financiamiente de coslos de
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construccion del Business Park 2 - Torre V
incurridos entre enero vy marzo de 2010 por la

o

suma aproximada de $11,452,160.

Financiamiento de una porcion de los costos de
construccion del Business Park 2 - Torre V, ¢l
cual se encuentra actualmente en construccion, y
constara de un edificio de 22 pisos que abarcara

‘15 pisos de oficinas corporativas 7 pisos de

estacionamicntos con aproximadamente 42.000
M® de drea rentable ubicado adyacente al
Business Park 1 por la suma aproximada de
$27.887.005.

Serie B

Refinanciamiento de los Bonos al ampare de la
Reselucion No. CNV 287-07, a su vencimiento
¢l 1 de noviembre de 2014 por la suma
aproximada de $40,000,000.

Descripeion de
Garantias

l.a  Emisién  csiara  garantizada por un
Fideicomiso de Garantia en el cual BG Trust,
[nc. actuard como Agente Fiduciario en beneficio
de los Tenederes Registrados de los Bonos de la
presente emision, tante de fa Serie A como los de
la Serie B, ¥ de los Tenedores Registrados de jos
Bonos al amparce de la Resolucion No. CNV
287-07 (la “Emision  Actual™). El  Agente
IFiduciario estard obligado a efectuar todos los
actos inherentes a su cargo en salvaguarda de los
intecreses  de los  inversionistas,  ante  un
incumplimicnto de lo pactado por parte del
Emisor.

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

1. Garantia Hipotecaria

La Emision estard garantizada por cxtensién de
primera hipoteca v anticresis sobre la finca
159709, propiedad del Emisor,

hipoteca y anticresis sobre las fincas 243197,
243199 v 243200, propiedad de Costa del liste
Office Properties. Inc. ¥ sus mejoras, segun lo
establecido en la Certificacion del Secretaric del
Emisor, segan se estipula a continuacién:

. Primera hipoteca vy anticresis sobre la finca
159709, inscrita cn el Rollo 22484,
Documento 6. de la Seccion de la Propiedad
de la Provincia de Panama, propicdad del
Emisor, que consiste en un lerreno  de
aproximadamente 38,000 M2 ubicado en
Costa del Este, ¥ la mejoras construidas
sobre ¢sta, que incluyen un inmueble de
oficinas pura alquiler con un area total
disponible para alquiler de 46,400 M2, la
cual comprende ¢l complejo Business Park 1.

Segin ¢l informe de avalio realizado por CB
Richard Ellis, Inc., con fecha del 4 de febrero de
2010, ¢l valor estimado de mercado de dicha
finca cra en esa fecha aproximadamente
$93.700,000.

y primera

-l._a

construccion del Business Park 2 — Torre V|
incurridos entre enero y marzo de 2010 por la|

suma aproxintada 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 censtruccion. ¥
constard de un edificio de 22 pisos que abarcard
I5 pisos de oficinas corporativas 7 pises de
estacionamigntos con aproximadamente 42,000
M® de 4rea rentable ubicado adyacente al
Business Park 1 por la suma aproximada de
$27.887.065,

Seric B

Cancelar parcialmente un préstamo puente
por la suma dc US$50 millones de ddlares que
otorgd Banco General Overseas al Emisor.
Diche préstamo fue utilizado para cancelar
anticipadamente, el 1 de noviembre de 2013,
la Emision Piblica de Bonos al amparo de la
Resolucion No. CNV 287-07 (la “Emisién
Actual™) por USS40 millones que tenia el
Emisor, v otros usos corporativos,

Lmision  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 les Tenedores Registrados de los
bonos de una nueva emisioén pablica de Bonos
del Emisor de hasta por la suma de
US$10,000,000.00 gue  actualmente  se
encuentrg en tramite ante la SMV (la *Nueva
Emisidn>). El Agente Fiduciario estara obligado
a efectuar tedos los actos inherentes a su cargo
en  salvaguarda de los  intereses de  los
inversionistas, ante un incumplimicnto de lo
pactado por parte del Emisor,

El Fideicomiso de Garantia contendrd las
garantias estipuladas a continuacidn, las cuales
deberdn estar constituidas v perfeccionadas antes
de la Fecha de Oferta.

1. Garantia llipotecaria

La Emision estd garantizada (v la Nueva
Emisién cstard garantizada) por extension de
primera hipoteca y anticresis sobre las fincas
159709 ¥ 243197 propiedad del Emisor, y sus
me¢joras, segun lo cstablecide en la
Certificacion del Sceretario del Emisor, segin
se estipula a continuacion:

Primera hipoteca y anticresis sobre la finca
139709, inscrita en el Rollo 22484,
Documento 6, de la Seccidn de la Propiedad
de la Provincia de Panama, propiedad del
Emisor, que consiste en un terrenc de
aproximadamente 38,000 M2 ubicado en
Costa del Este, y la mejoras construidas
sobre ¢sta, que incluyen un inmueble de
oficinas para alquiler con un area total
disponible para alguiler de 46,400 M2, la
cual comprende el complejo Business Park I,

Segun el informe de avaloe realizade por CB3
Richard Ellis, Inc., con fecha del 4 de febrero de
2010, el valor estimado de mercado de dicha|
finca era en esa techa aproximadamente :
$93,700,000, ]
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| Esta finca y sus mejoras estan actualmente
gravadas con primera hipoteca y anticresis a
favor del Agente Fiduciario en beneficio de los
Tenedores de la Emision Actual. _
Primera hipoteca y anticresis sobre las fincas
243197, 243199 v 243200 inscritas en el
Documento 728,849 de la Seccion de la
Propicdad de la Provincia de Panamé, que ¢n
conjunte, consisten ¢n un  terreno  de
aproximadamente 12,885 M2 ubicado e¢n
Costa del Este, y las mejoras a construirse en
las mismas. Estas mejoras incluirdn un
inmueble de  oficinas  corporativas  para
alquiler con un drea alquilable total de
42,000 M2, que comprenderan el complejo
Business Park 2 - Torre V.

2, Cesidn de Polizas de Seguros
Cesion de polizas de seguro Construction-Afl
Risk (C.A.R) con una cobertura de al menos
95% del monto estimado de la construccion
del Business Park 2 - Torre V en la Fecha de
Oferta, incluvendo las coberturas
deneminadas tipo A, B, Cy D al 95%. tipo E
y F oal 3%, y tipc G al 9% del monto i
estimado de construccion en la Fecha dei
Oferta. Actualmente ¢l Emisor mantiene esta .
paliza con ASSA Compantia de Seguros, S.A.

3. Cesién de Flujos de Arrendamicntos

4. Otros Aportes del Emisor

| Emisor efectuara en ciertas circunstancias
aportes adicionales a una cuenta (la "Cuenta de
Reserva™) que abrira ¢l Agente Fiduciario a
nombre del Fideicomiso de Garantia, segun se
define a continuacidn:

a) Flujo de Caja Libre en caso de
incumplimiento de la Prueba Anual de
Cobertura (segin s¢ define en la seccion
(LA 7Y

by Aportes del Emisor vo sus accionistas
en caso de incumplimicnio de  la
Cobertura de Servicic de Intereses al
cierre de cada periodo trimestral, por un
moente equivalente al requerido  para

subsanar dicho incumplimiento: ¥

Flujo de Caja Libre generado entre el |
de noviembre de 2013 y el | de
novicmbre de 2014,

)

En case de que los fondos indicades en los
literales a} y b) excediesen en cualquier momento
fa suma de tres niillones de  Ddlares
{$3.000,000), los mismos podran ser utilizados
por ¢l Emisor para redinmir anticipadamente la
Fmision Actual ¥ la Emision al 100% de su valor
nominal de forma pro-rate. Cualguier redencion
anticipada deberd ser realizada en maltiplos de
un millon de Délares ($1,000,000).

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

Esta finca y sus mejoras estin actualmente
gravadas con primera hipoteca y anticresis a
favor del Agente Fiduciario en beneficio de

i los Tenedores de la Emision.

i Primera hipoteca y anticresis sobre la finca
243197, Inscrita en ¢l Documento 2164754
de la Seccion de la Propicdad de la;

Provincia de Panama, que consiste en un
terreno de aproximadamente 12,885 M2
ubicado en Costa def Este, ¥ Ias mejoras
construidas en la misma, Estas mcjoras
incluyen un inmueble de oficinas
corporativas para alquilar con un drca
alquilable total de 42,000 M2, que
comprenden el complejo Business Park 2 -
Torre V.

2. Cesidn de Polizas de Seguros (Eliminade).

3. Cesiin de Flujos de Arrendamicntos

4, Otros Aportes del Emisor

Il Emisor efectuard en cicrtas circunstancias
aportes adicicnales a una cuenta (la “Cuenta de
Reserva™) que abrird el Agente Fiduciario a
nembre del Fideicomise de Garantia, segiin 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
HLALTY;

by Aportes del Emisor y/o sus accionistas

en caso de incumplimicnto de la
Cobertura de Servicio de [Intereses al
cierre de cada periodo trimestral, por un
mento  equivalente al requerido para
subsanar dicho incumplimiento; y

Flujo de Caja Libre generado entre el

c)

15 de diciembre de 2019 v ¢l 15 de’
diciembre de 2020, Sin embargo, estc .

requerimiento no aplicara si (i} antes .

del 15 de diciembre de 2019 la Seric:
A de la Emision ha sido cancelada o

refinanciada o (ii) durante los 6 meses '

anteriores al 15 de diciembre de 2019
el Emisor presentase al Agente
Fiduciario, una carta emitida por una

institucion financicra aceptable al .

Agente Fiduciario, certificando gue
dicha institucion le ha aprobado al
Emisor una facilidad crediticia para
el refinanciamiento del saldo a capital
adeudado bajo fa Seric A de
Emisidn,

En caso de que los fondos indicados en los
literales 1) y b) excedicsen en  cualquier

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

5. Garantia Adicional

Garantia (carta de crédito Srand-#y, 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  Fiduclario  (segiin  se  define a
continuacion) gue serd otorgada por el Emisor a
mas tardar el 1 de noviembre de 2013, Esta
garaniia se mantendrd vigente hasta que la
Emision Aclual sca cancelada o refinanciada
como garantiaz del pago de dicha emision. En
caso de pagoe o refinanciamicento de la Emision
Actual, el Agente Fiduciario quedard obligadoe a
liberar la Garantia Adicional.

6. Liberaciones Permitidas

El Emisor podra solicitar la segregacion (de ser
necesaria) y posterior liberacion de la primera
hipoteca y anticresis sobre una 0 mis de las
fincas del Business Park sclamente para cfectuar
la venta o enajenacion de dicha(s) finca(s), sujeto
a que aplique el dinero que proceda de dicha
venla o engjenacion a la redencion anticipada de
los Bonos segin el resultade de la siguiente
ecuacion:

[.iheraciones Permitidas = Total de Bonos en
Circulacion (mision y Emision Actual) x

1.25 / total del area {en M’} de Business Park
x total de darca {en M~} a liberar.

momento la suma de tres millones de Dolares
($3,000,000), los mismos podran ser utilizados
por ¢l Emisor para redimir anticipadamente
la Emision v la Nueva Emision al 100% de su
valor nominal de forma pro-rata. Cualquier
redencion anticipada debera ser realizada en
miiltiplos de un millén de  Dolares
($1,600,000).

Los fondos indicados cn los literales a) y b)
que no fucsen utilizados para redimir
anticipadamente la Emision ni la Nueva
Fmision serin aplicados al pago de la Nueva
Emision en su respectiva Fecha  de
Vencimiento.

L.os fondos indicados en el literal ¢) seran
aplicados al pago de la Serie A de la Emisidn
en su Fecha de Vencimiento, salvo que Ia
misma sea refinanciada, en cuyo caso seran
liberados ¥ entregados al Emisor.

5. Garantia Adicional

Garantia (carta de crédito Stand-By, prenda
mercantil sobre depésito bancaric depdsito en la
Cuenta de Reserva u otra garantia aceptable al
Agente Fiduciario) por $10 millones a favor del
Agente  Fiduclario (segiin se define a
continuacién) que setd otorgada por ¢l Emisor a
mas tardar el 15 de diciembre de 2019, Esta
garantia se mantendra vigente hasta que la
Seric A de la Emisién sea cancelada o
refinanciada como garantia del pago de dicha
emisién. En caso de pago o refinanciamiento
de la Serie A de la Emisién, el Agente
Fiduciario quedari obligado a liberar la
Garantia Adicional.

Sin embargo, este requerimiento no aplicard
si (i) antes del 15 de diciembre de 2019 1a Serie
A de la Emiston ha side cancelada o
refinanciada o (ii) durante los & meses
anteriores al 15 de diciembre de 2019 el
1 Emisor presentase al Agente Fiduciario, una
icarta emitida por una instituctén financiera
1 aceptable al Agente Fiduciario, certificando
que dicha institucién le ha aprobado al
Emisor una facilidad crediticia para el
refinanciamiento del saldo a capital adeudado
bajo la Seric A de la Emision.

6. 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
{incas del Business Park selamente para efectuar
la venta o enajenacion de dicha(s) finca(s), sujeto
a que aplique el dinero que proceda de dicha
venta o engjenacién a la redencion anticipada de
los Bonos segin el resultado de la siguiente
ecuacion:

Liberaciones Permitidas = Total de Bonos ¢n
Circulacion {Emisién v Nueva Emisién) x
1.25 / total del drea (en M) de Business
Park x total de drea (en M?) a liberar.
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RESUELVE:

ARTICULO UNICO: Registrar la modificacion de los términos y condiciones de los Bonos
Corporativos auterizados mediante resolucién CNV No.534-10 de 5 de diciembre de 2010, hasta
por un monto total de Ochenta Millones de Délares (US$80,000,000.00), en lo que respecta a lo

siguiente:
Términos'y - Términos y Condiciones Términos y Condiciones =
Condiciones : o .- Modificados

Originaljt_és___ i

Fecha de Oferta

Serie A: A partir del 15 de diciembre de 2010

Serie B: A partir del | de noviembre de 2014

Serie A: A partir del 15 de diciembre de 2010
Serie B: A partir del 15 de julio de 2014

Tasa de Interés

los Bonos de la Seric A devengardn una tasa de
interés fija de siete por ciento (7.0%) anual. Los
Bonos de la Seric B devengaran una tasa de
interés que sera determinada y remitida a la
Comision  Nacional de Valores mediante
suplemento al prospecte informative al menos
tres (3) IHas Habiles antes de fa Fecha de Oferta
de la Serie B.

Cuando se determine la tasa de interés de la Serie
B, s¢ notificard a la Comisién Nacional de
Valores, mediante suplemento al Prospecto
Informativo. el monte, la fecha de emision, la
tasa de interés y el plazo de esta Serie.

Los Bonos de la Serie A devengardn una tasa de
interés fija de siete por ciento {7.0%) anual. Los
Bonos de la Seric B devengardn una tasa de
interés fija de scis punto veinticinco  por
cicnto (6.25%) anual,

Computo y Pago de
Interés

Cada Bono devengard intereses pagaderos con
respecto al capital del mismo (i) desde su Fecha
de Fxpedicion en caso que ésta ocurriese en un
Dia de Pago o ¢n 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 Interds) ¢n caso que
la Fecha de Expedicién no concuerde con la de
un Da de Pago o con la Fecha de Oferta, hasta
su Fecha de Vencimiente o hasta la fecha en la
que el capital del Bono sea pagado en su
totalidad.

El periodo que comience en la I'echa de Oferta y
termine en el Dia de Pago inmediatamente
siguiente, ¥ cada periodo sucesivo que comience
en un Dia de Pago y termine en el IMa de Pago
inmediatamente siguiente se identificara como un
“Periodo de [nterés™.

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

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

El pago de intereses de los Bonos serd efectuado
en las oficinas principales del Agente de Pago.
actualmente ubicadas en Calle Aquiline de la
Guardia con Avenida 5ta. B Sur, ciudad de
Panamd, Republica de Panamd, de la manera que
solicite el Tenedor Registrado de entre las

Cada Bone devengara intereses pagaderos con
respecto al capital del mismo (i) desde su Fecha
de Expedicién en case que ésta ocurriese en un
Dia de Page 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
ta Fecha de Expedicion no concuerde con la de
un Dia d¢ Pago o con la Fecha de Oferta, hasta
su Fecha de Vencimiento o hasta la fecha en la
que ¢l capital del Bono scz pagade en su
totalidad.

El periodo que comience ¢n la Fecha de Oferta y
termine en el PHa de Pago inmediatamente
siguiente, y cada periodo sucesivo que comicnce
en un Dia de Pago v termine en el Dia de Pago
inmediatamente siguiente se identificard como un
“Periodo de [nterés™.

Los intereses de los Bonos de la Serie A serdn
pagaderos por trimestre vencido los dias |5 de
marzo, 15 junio, 15 de septiembre y IS de
diciembre de cada afo hasta su Fecha de
Vencimicnto, Los intereses de los Bonos de la
Seric B seran pagaderos por trimestre vencido
los dias 15 de abril, 15 julio, 15 de octubre ¥
15 de enero de cada ano hasta su Fecha de
Vencimiento,

Los intereses pagaderos respecto a cada Bono
serdn calculados por ¢l Agente de Pago, y serdn
el resultado de aplicar la Tasa de Interds al valor
nominal de cada Bono y multiplicar la suma
resultante por ¢l nimero de dias calendario que
haya durado ¢! Periodo de Interés, (incluyendo ¢l
primer dia de dicho Periodo de Interés pero
excluyendo el Dia de Page en que termina dicho
Periodo de TInterés), v dividir por 360. La
cantidad resultante serd redondeada al centavo
mas cercano.

El pago de intereses de los Bonos serd efectuado
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t siguientes: (i) mediante cheque emitido a tavor

“del Tenedor Registrado, (ii) mediante creédito a

una cuenta del Tenedor Registrado con el Agente
de Pago (a menos que ¢l Tenedor Registrado sea
una central de custodia. en cuyo caso dicho pago
se  realizard  segn los  reglamentos ¥
procedimientos de dicha central), o (iii) mediante
transferencia  electronica {1 menos que el
Tenedor Registrado sea una cenlral de custodia,
en cuyo caso dicho pago se realizard scgin los
reglamentos y procedimientes de dicha central),

Los cheques que se emitan a favor de un Tenedor
Registrado serdn enviados por correo certificado
al Tenedor Registrado a la dltima direccion del
Tenedor Registrado que conste en ¢l Registro, o
retirados por el Tenedor Registrado en la casa
matriz del Agente de Pago. que actualmente esta
ubicada en la Casa Matriz de Bance General en
la Calle Aquiling de la Guardia y Avenida 5ta I3
Sur, Ciudad de Punamd, Republica de Panama.

El Tenedor Registrado tendrd la obligacion de
notificar al Agente d¢ Pago, por escrito, apenas
le sea posible, la forma de pago que prefiera, ¥ su
direccton 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 tendrd la obligacion ni de recibir ni de actuar
¢n base a notificaciones hechas por ¢l Tenedor
Registrado menos de diez dias hébiles (segin se
define posteriormente} anles de cualquier Dia de
Pago o de la Fecha de Vencimiento.

L'n caso que no hava recibido notificacion alguna
de un Tenedor Registrado. ¢l Agente de Pago
escogerd la forma en la que realizard ¢t pago a tal
Tenedor, En caso que el Tenedor Registrade
cscoja recibir sus pagos medianic  cheques
enviados por correo, el Agente de Pago no scrad
responsable por la pérdida, hurto, destruccion o
talta de entrega, por cualquicr motive, de tales
cheques; diche riesgo sera asumido por el
Tenedor Registrado. La responsabilidad  del
Agente de Pago se limitara a enviar dicho cheque
por correo certificade al Tenedor Registrado a la
direccion inscrita en el Registro, entendiendose
que para todos los efectos legales el pago de
intereses habrd  sido hecho ¥y recibido
satisfactoriamente por ¢l Tenedor Registrado en
la fecha de franqueo del sobre que contenga
diche cheque segan el recibo expedido al Agente
de Pago por la oficing 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 Repablica de Panamd ¥

las practicas del Agente de Pago. Cualquier costo !

o cargo relacionados con  dicha
correra por cuenta del Tenedor Registrado. En
caso de que ¢l Tenedor Registrado escoja recibir

fsus pagos mediante crédilos a una cuenta con el

“Agenle de Pago, ¢l 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.

St 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, segln
sca ¢l caso. dicho Dia de Pago deberd extenderse
hasta ¢l primer Dia Habil inmediatamente
siguiente, pero sin que dicho Ha Habil sca
considerado _en del computo de_intereses del

reposicion ¢

3

en las oficinas principales del Agente de Pago.
actualmente ubicadas en Calle Aquilino de la
Guardia con Avenida 5ta. B Sur. ciudad de
Panama, Repiblica de Panama. de la manera que
solicite el ‘lengdor Registrado de entre las
siguientes: (i) mediante cheque emitido a favor
del Teneder Registrado, (ii) mediante crédito a
una cuenla del Tenedor Registrado con ¢l Agente

- de Pago (a menos que ¢l Tenedor Registrado sea !

una central de custodia, en cuyo caso dicho pago

se realizara segun los  reglamentos ¥

procedimientos de dicha central), o (iii} mediante ;

transferencia  electrénica (4 menos que el
Tenedor Registrado sea una central de custodia,

en cuyo caso dicho pago se realizard segin los :

reglamentos y procedimientos de dicha central).

Los cheques que s¢ emitan a favor de un Tenedor |

Registrado seran enviados por correo certificado
al Tenedor Registrado a la tltima dircecion del
‘Tenedor Registrade que conste en el Registro, o
retirados por el Tenedor Registrado en la casa
matriz. del Agente de Pago, que actualmente esta
ubicada en la Casa Matriz de Banco General en
la Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5ta B
Sur, Ciudad de Panama. Republica de Panama.

E! Tenedor Registrado tendrd la obligacién de
notificar al Agente de Pago, por escrito, apenas
le sea posible, la forma de pago que prefiera, ¥ su
dircecion postal o el niimere de cuenta bancaria 4
la que se haran los pagos, asi como de cualquier
cambio en estas instrucciones, El Agenie de Pago
no tendra la obligacion ni de recibir ni de actuar
cn base a notificaciones hechas por el Tenedor
Registrado menos de diez dias habiles (segin sc
defline posteriormente) antes de cualquier Dia de
Pago o de la Fecha de Vencimiento.

[in caso que no haya recibido notificacion alguna
de un Tenedor Registrade, el Agente de Pago
escogera la forma en la que realizard ¢ pago a tal
Tenedor. En caso que el Tenedor Registrado
¢scoja recibir sus pagos mediante cheques
enviados por correo, el Agente de Pago no scra
responsable por la pérdida, hurto, destruccion o
falta de entrega. por cualquier motive, de tales
cheques: dicho riesge sera asumido por el
Tenedor  Registrado. La  respensabilidad  del
Agente de Pago se limitard a enviar dicho cheque
por correo certificado al Tenedor Registrado a Ia
direccion inscrita en el Registro, entendiéndose

que para todos los efectos legales et pago de:
recibido .

intereses  habra sido hecho ¥
satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en
la fecha de franquce del sobre que contenga

dicho cheque segin ¢l recibo expedido al Agente

de Pago por la oficina de correo. En caso de

pérdida, hurto, destruceion o falta de entrega del

cheque, la cancelacion vy reposicion del cheque se
regira por las leyes de la Republica de Panamd v
las practicas del Agente de Pago. Cualquicr costo
o carge relacionados con  dicha reposicion
correrd por cuenta del Tenedor Registrado. Fn
caso de que ¢l 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 cn 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
cavese en una fecha que no sea un Dia Habil, el




RESOLUCION SMV No. 350’/’%@ // de Mdezo /‘/’

Fecha de
Vencimiento

. Respeclo

Periodo de Pago subsiguiente. El término “Dia
Habil” significard todo dia que no sca 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 publico
en la ciudad de Panama y en que cfectivamente
abran sus puertas al publico los bancos de la
ciudad de Nueva York en Los Estados Unidos de
América.

a los Tencdores Registrados que
escojan recibir sus pagos mediante transferencias
electronicas, ¢l Agente de Pago no sera
responsable por los actos, demoras u omisiones
de los bancos corresponsales involucrados en el
envio o recibe de lales transferencias, que

interrumpan o inteefieran con el recibo de fondos |

a la cuenta del Tenedor Registrado. La
responsabilidad del Agente de Pago se limitard a
enviar las transferencias electrdnicas segan las
instrucciones del T'enedor Registrado,
entendiéndose que para lodos los efectos legales
el pago habra sido efectuado y  recibido
satistactoriamente por el Tenedor Registrado en
ta fecha de envio de la transferencia.

En ¢l caso de Bonos Globales, LatinClear se
compromete a acreditar dichos pagos de capital ¢
intereses a las cuentas de los Participantes
correspondientes, cuando reciba los fondos del
Emisor a traves del Agente de Pago. L1 Tenedor
Registrado de un Bono Global serd el unico que
icndra derecho a recibir pagos de capital e
intereses con respecto a dicho Bono Global,
Cada una de las personas que ¢n los registros de
LatinClear sca ¢l propietario de  derechos
bursdtiles sobre los Bonos Globales  debera
recurrir unicamente a LatinClear por su porcién
de cada pago realizade por el Emisor a un
Tenedor Registrade de un Bono Global. A menos
que la ley cstablerca otra cosa. nadie salvo el
Tenedor Registrado de un Bono Global tendra
dereche a recurrir contra ¢l Emisor en relacién

fcon cualquier pago adeudado bajo dicho Bono

Global.

Todas las sumas a pagar por cl Emisor de
conformidad con los Bonos. ya sean de capital,
intereses, honorarios, gastos o cualquier otro
tipo, seran pagadas en su tolalidad libres. exentas
y sin  deducciones de cualquier impucsto,
gravamen, contribucidn, derecho, tasa, carga,
henorario, retencion, restriccién o condicién de
cualguier naturaleza.

Tados los pagos de intereses con respecto a 1os
Bonos seran hechos en Ddlares o en aquella otra
moneda de los Estados Unidos de América que
¢n cualguier momento sea moneda de curso legal
para ¢l pago de deudas publicas o privadas.

Dia de Pago o la Fecha de Vencimiento, segun
sea ¢l caso, dicho Dia de Pago debera extenderse
hasta el primer Dia Habil inmediatamente
siguiente, pero sin que dicho Dia Habil sea
considerado en del cdmputo de interescs del
Periodo de Pago subsiguiente. El término “1ia
Hibil™ significara todo dia que no sea domingo o
un dia nacional o feriado v en que los bancos de
licencia gencral cstan  autorizados por  la
Superintendencia de Bancos para abrir al piblico
en la ciudad de Panama vy en que efectivamente
abran sus puertas al piblico los bancos de la
ciudad de Nueva York en Los Fstados Unidos de
Ameérica,

Respecto a los ‘lenedores Registrados que
escojan recibir sus pagos mediante transferencias
electronicas, ¢l Agente de Pago no scré%
responsable por los actos, demoras u amisiones
de los bancos corresponsales invelucrados en el
envio o recibo de tales transferencias. quc
interrumpan o interfieran con el recibo de fondos
a la cuenta del Tenedor Registrado. La
responsabilidad del Agente de Pago se limitara a
enviar las transferencias electronicas segun las
instrucciones del Tenedor Registrado,
enlendiéndose que para todos los efectos legales
¢l pago habrda sido efectuade y recibide
satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en
la fecha de envic de la transferencia.

En el caso de Bonos Globales, LatinClear sc
compromete a acreditar dichos pagos de capital e
intcreses & las cuentas de los Participantes |
correspondientes, cuando reciba los fondos del .
Emisor a través del Agente de Pago. Fl Tenedor
Registrado de un Bono Global serd el tnico que
tendra derecho a recibir pagos de capital ¢
intereses con respecto a diche Bono (Hebal.
Cada una de las persenas que en los registros de
LatinClear sea el propictarioc de derechos
bursitiles sobre los Bonos Globales debera
recurrir unicamente a LatinClear por su porcion
de cada pago realizado por ¢l Emisor a un
Tenedor Registrado de un Bono Global. A menos
que la ley c¢siablezea otra cosa. nadie salvo el
Tenedor Registrado de un Bono Global tendra
derecho a recurrir contra ¢l Emisor en relacion
con cualquier pago adeudado bajo dicho Bono
Global.

Todas las sumas a pagar por ¢l 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 cualquicr  impuesto,
gravamen, contribucion, derecho, tasa, carga,
honorario, retencién. restriccion o condicion de
cualquier naturaleza.

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

Los bonos de la Seric A venceran 10 afos a
partir de su Fecha de OMerta, ¢l 15 de diciembre
de 2020.

Los bonos de la Seric B vencerdn 10 aiios a partir
de su Fecha de Oferta, ¢l 1 de noviembre de
2024,

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

Los honos de la Serie B vencerdn ¢l 15 de abril
de 2024,
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Respectivamente las “Fechas de Vencimiente™.

Respectivamente las “Fechas de Vencimiento™.

Redencion
| Anticipada
|

! Cualgquier

i Los Bonos
intereses a partir de la fecha en la que sean

El Emisor podra, a su entera discrecion, redimir
total o parcialmente los Bonos de la serie A vio
los Bonos de la Serie I3 ¢n torma anticipada. en
cualquier Dia de Pago (cada una, una “Fecha de
Redencidn Anticipada™). a un porcentaje del
valor nominal de los Bonos objeto de la
redencion anticipada en las fechas y segun los
términos cstipulados a continuacién.

Seric A: A partir del 15 de diciembre de 2013, en
las siguientes fechas v # los sigulentes precios:

los Bonos de la Scric B en forma anticipada, en
cualquier Dia de Page {cada una, una “Fecha de
Redencion Anticipada™). a un porcentaje del
valor nominal de los Bonos objcle de la
redencion anticipada en las fechas y segun los
términos estipulades a continuacién,

Serie A: A partir del |5 de diciembre de 2013, en
las siguientes fechas y a los siguientes precios:

Fecha Precio - Fecha Precio
Det 15 de Dic. de 2013 hastael 15 4 <0 Dei 15 de Dic. de 2013 hastael 13 o
de Dic. de 2014 102.5% 11| de Dic. de 2014 102.5%
Del 15 de Die. de 2014 hasta el 15 o Del 15 de Dic. de 2014 hastael 15 o
de Dic. de 2015 102.0% 11| 4e Dic. de 2015 102.0%
Del 15 de Dic. de 2015 hasta el 15 Del 15 de e, de 2015 hasta el 13
5% . 5
de Dic. de 2016 101-5% |1 de Dic. de 2016 101.5%
Del 15 de Dic. de 2016 hasta el 15 o Del 15 de Dic. de 2016 hasta el 13 o
de Dic. de 2017 101.0% 1| e b de 2017 101.0%
Del 15 de Dic. de 2017 hasta el 100.0% el 15 de Dic, de 2017 hasta ¢ 100.0%
vencimiento o vencimiento e

Scrie B A partir del | de noviembre de 2017,
segln lo dispuesto a continuacion:

Serie B: A partir del 15 dc abril de 2017, segin
lo dispuesto a continuacion;

total o parcialmente los Bonos de la serie A yio |

Fecha 1 Precio Fecha Precio
Del 1 de Nov. de 2017 hasta el 1 102.5% Del 15 de Abr, de 2017 hasta el 102.5%
de Nov, de 2018 15 de Abr. dc 2018
"Del i de Nov. de 2018 hasta el | 102.0% Del 15 de Abr. de 2018 hasta ¢l 102.0%
de Nov. de 2019 15 de Abr. de 2019 N
"Del 1 de Nov. de 2019 hasta el | 101.5% ||| Del 15 de Abr. de 2019 hasta el 101.5%
de Nov. de 2020 N 15 de Abr, de 2020 o
Del 1 de Nov. de 2020 hasta ¢l 1 101.0% Decl 15 de Abr. de 2020 hasta ¢l 101.0%
de Nov. de 2021 ||| 15 de Abr. de 2021
Del 1 de Nov. de 2021 hasta el 100.0% Del 15 de Abr. de 2021 hasta el 100.0%
venciniento vencimiento
El Emisor tambi¢n podréd redimir total oiEl Emisor también podra redimir total o

§ . . -
parcialmente los Bonos de la seric A y/o los:parcialmente los Bonos de la serie A vio 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
¢l saldo en la Cuenta de Reserva sea de tres

“mitlones de Dolares ($3.000,000) o mas.

redencién  anticipada  deberd  ser
realizada en multiplos de un millon de Dolares
(S1.000.000). LFn  caso  de  realizarse  una
redencion anticipada, ¢l 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 llevar a cabo tal redencién anticipada
mediante  publicacién  por dos (2) dias
consecutivos en dos (2) diarios de amplia
circulacidon de la localidad, indicando el monto
de los Bonos que desee redimir y la fecha en la
que se levard a cabo tal redencion anticipada.

redimidos cesaran de devengar
redimidos, siempre v 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, ¥ le instruya a pagarla a

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% o mis.

Cualquier redencion  anticipada  debera  ser
realizada e¢n maltiplos de un millon de Dolares
{$1,000,000). En caso de realizarse una
redencion anticipada, ¢l pago se realtzara a pro-
rata entre los Tenedores Registrados.

En caso de que el Emisor decida redimir
anticipadamente los Bonos, ¢ste comunicard su
intencion a los Tenedores Registrados al menos
treinta {30) dias antes de la fecha en la que sce
vaya a llevar a cabo tal redencion anticipada
mediante  publicaciéon  por dos (2} dias
consecutivos en dos (2) diarios de amplia
circulacién de la localidad. indicando el monto
de los Bonos que desee redimir ¥ la fecha en la
que se llevara a cabo tal redencion anticipada.

[.os Bonos redimidos cesaran de  devengar
intereses a partir de la fechy en la que sean
redimidos, sicmpre ¥ cuando ¢l Emisor aporle al
Agente de Pagoe la suma de dinero necesaria para
cubrir la totalidad de los pagos relacionados con
los Bonos a redimirse, v le instruva a pagarla 4
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| los Tenedores Registrados.

los Tenedores Registrados.

Obligaciones
Financicras

[Salvo que la Mayoria de los Tenedores

Registrados autorice expresamenic y por escrito
lo contrario, mientras existan Bonos emitidos y
en circulacion de la presente Emisian, el Emisor
estara chlizado a cumplir lo siguiente;

Mantener una Cobertura de Servicio de
[ntereses de al menos 1.15x hasta el 31
de diciembre de 2012 y de 1.5x a partir
del 1° de enero de 2013y hasta ¢l
vencimiento de la Emisién.

o

En caso de que el Emisor incumpla esta
obligacion al cierre de cada periodo

trimestral, fondos depositados en la,

Cuenta Central por ¢l monto necesario
para subsanar ¢l incumplimiento scran
traspasados 4 la Cuenta de Reserva,

Si los fondos en fa Cuenta Central no
fuesen suficientes para subsanar el
imcumplimiento, el Lmisor o sus
accionistas deberdn realizar aportes en
la Cuenta de Reserva por ¢l monio
necesario para subsanar ¢l
incumplimiento,  Los  fondos  asi
aportados se mantendran en  dicha
cuenta y serdn utilizados segun se indica
en la Seecion 111.G 4.

f.  Mantener un Patrimonio Neto minimo
de $60,000.000,

g. Mantener una Deuda Financiera

maxima de $80,000,000; y

h.  Limiltar las Inversiones de Capital a
mejoras realizadas a los inmuebles que
conformen ¢l Business Park a4 un monto
que no cxceda el resultade del Flujo
Disponible para [nversiones de Capital
mas los fondos derivados de la Emisidn
v los aportes de los accionistas vio
Empresas Relacionadas destinados para
C5¢ proposito.

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

¢. Mantener una Cobertura de Servicio
de Intereses de al menos 1.5x hasta el
vencimiento de [a Emision.

En caso de que el Emisor incumpla esta
obligacion al cierre de cada periodo
trimestral, fondos depositades en la
Cuenta Central por ¢l 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 ¢l |
incumplimiento, ¢l LEmisor o sus
accionistas deberan realizar aportes en
la Cuenta de Reserva por el monto

necesario para subsanar el
incumplimiento.  Los  fondos  asi
apertados  se mantendran  en  dicha

cuenta y serdn utilizados segtin se indica
en la Seccion LG4,

f Mantener un Patrimonio Neto minimo
de $60,000,000: :

g, Mantener una Deuda Financiera |
mAxima de $90,008,000; y

h, Limitar las [nversioncs de Capital a
mejoras realizadas 4 los inmuebles que
conformen el Business Park @ un monto
que no cxceda el resultado del Flujo
Disponible para Inversiones de Capital
mas los tondos derivados de la Emision
y los aportes de los accionistas y/o
Empresas Relacionadas destinados para
ese proposito.

. Prueba Anual de
: Cobertura

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

Prueba Anual de Cobertura:

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

I.os porcentajes de cobertura para cada afio de
vigencia de la presente Emision serdn los
sigutentes:

Para los 12 meses terminados al 31 de diciembre
de:

2012 T115%
2013
2014 [ 1a0%

i siempre v cuando cumpla con ¢l porcentaje de
| cobertura (la *Pruecba Anual de Cobertura™) que

El Emisor podra disp'(')ncr del Flujo de Caja Libre

sera calcutado trimestralmente en base a la
siguicnte ecuacion:

Prueba Anual de Cobertura:

ERITDA del Emisor durante los 12 meses '
inmediatamente anteriores / Ameortizacion
Programada Segdn Cronograma de Pago de
Préstamo Estilo Hipoteca (Monto: Saldo de 1a
Emision y la Nueva Emistdn; Plazo: 15 afios;
Tasa Anual: 6.58%)

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

Para los 12 meses terminados al 31 de diciembre
de:

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

Fn case de que ¢l EBITDA del Emisor durante
los 12 meses anteriores al caleulo no cumpla con
la Prueba Anual de Cobertura et 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.

150%

En caso de que el EBITDA del Emisor durante
los 12 meses anteriores al caleulo 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,

Yencimiento

i Anticipado

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

Uso de los fondos

recaudados

$27,887.005.

‘Resolucidn No. CNV 287-07, a su vencimiento
‘¢l 1 de noviembre de 2014 por la suma
- aproximada de $40,000,000.

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 financiamicnto de costos de
construccion del Business Park 2 — Torre V
incurridos entre enero v marzo de 2010 por la

+

suma aproximada de $11,452,160.

|
Financiamiento de una porcion de los costos de |
construccidn del Business Park 2 - Torre V, el
cual se encuentra actualmente en construceion, y
constara de un edificio de 22 pisos que abarcara
5 pisos de oficinas corporativas 7 pisos de
estacionamientos con aproximadamente 42,000
M® de 4rea ventable ubicado adyacente al
Business Park 1 por la suma aproximada de

Serie B
Refinanciamiente de los Bonos al amparo de la

Xi. Si se da una declaracion de vencimiento
anticipado con respecto a la Nueva Emiston, o

Los $79.339 225 que se estima recibird ¢l Emisor -
producto de la mision seran utilizados de la
siguiente manera:

Seric A

Repago de un préstamo por pagar a accionistas
relacionado con el financiamiento de costos de-
construccion del Business Park 2 Torre V
incurrides entre enero v marzo 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 s¢ encuentra actualmente en construccion, y |
constard 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 | por la suma aproximada de
$27.887.065.

Serie B

Cancelar parcialmente un préstamo puente
por la suma de US$50 millones de détares que
otorgé Banco General Overseas al Emisor,
Dicho préstamo fue utilizado para cancelar
anticipadamente, ¢! 1 de noviembre de 2013,
la Emision Pablica de Bonos al amparo de Ia
Resolucion No, CNY 287-07 (la “Emision
Actual”} por US$40 millones que tenia el
Emisor, ¥ otros usos corporativos,

Descripeion de
Garantias

La Emision estara garantizada por un
Fideicomise de Garantia en el cual BG Trust,
[n¢. 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, v de los Tenedores Registradoes de los
Bonos al amparo de la Reselucidn 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
incumplimicnto de lo pactado por parte del
LEmisor.

El Fideicomise de  Garantia  contendra  las
varantias estipuladas a continuacion, las cuales
deberdn estur constituidas y perfeccionadas antes
de la Fecha de Oferta.

1. Garantia Hipotecaria

[.a Emision estard garantizada por extension de
primera hipoteca y anticresis sobre la finca
159709, propiedad del Emisor, y primera

La Dmisién estard  garantizada por un
Fideicomiso de Garantia en el cual BG Trust,
Inc. actuard como Agente Fiduciario en beneticio
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 de una nueva emisién piblica de Bonos
dcl Emisor de hasta por la suma dec
US510,000,000.00 que  actualmente  se
encuentra en trimite ante la SMV (la “Nueva
Emision). 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
paclado por parte del Emisor.

El Fideicomiso dec  Garantia contendrd  las
garantias estipuladas a continuacién, las cuales
deberan estar constituidas v perfeecionadas antes
de la Fecha de Oferta.

1. Garantia Hipotecaria

La Emision esta garantizada (v la Nueva
Emisidn cstara garantizada) por extension de
primera hipoteca y anticresis sobre las fincas |
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hipoteca y anticresis sobre las fincas 243197,
243199 y 243200, propiedad de Costa del Este
Qftice Propertics, Inc. y sus mejoras, segin lo
establecido en la Centificacion del Secretario del
Emisor, segin se estipula a continuacion:

Jii. Primera hipoteca v anticresis sobre la finca
159709, inscrita ¢n ¢t Rollo 22484,
Documento 6, de la Seccion de la Propiedad
de la Provincia de Panama, propiedad del
Emisor, que consiste en un terreno de
aproximadaniente 38,000 M2 ubicado en
Costa del Este, ¥y la mejoras construidas
sobre ésta, que incluyen un inmucble de
oficinas para alquiler con un area total
disponible para alguiler de 46,400 M2 Ia
cual comprende ¢l complejo Business Park 1.

Segun ¢l informe de avaluo rezlizado por CB
Richard Ellis, Inc., con fecha del 4 de febrere de
2010, ¢l valor estimado de mercado de dicha
finca era c¢n esa fecha aproximadamente
: $93,700.000,

‘Esta finca vy sus mejoras estdn actualmente
faravadas con primera hipoteca y anticresis a

favor del Agente TFiduciario en beneficio de los
Tenedores de la Emision Actual.

iv. Primera hipoteca y anticresis sobre las fincas
' 243197, 243199 y 243200 inscritas en el
Documento 728.849 de la Scccion de la
Propiedad de la Provincia de Panama, que en
conjunto, consisten en  un  terreno  de
gproximadamente 12,885 M2 ubicado en
Costa del Este, y las mejoras a construirse en
las mismas. Estas mejoras incluirdgn un
inmueble de oficinas corporativas para
alquiler con un drea alquilable total de
42,000 M2, que comprenderdn el complejo
Business Park 2 - Torre V.

2. Cesion de Pdlizas de Seguros
Cesion de polizas de seguro Construction-All
Risk (C.A.R) con una cobertura de al menos
95% del monte estimado de la construccion
del Business Park 2 — Torre ¥V en ta Fecha de
Oferta, incluyendo las coberturas
denominadas tipo A, B, C y D al 95%, tipo E
y I al 3%. ¥y tipo G al 9% del monto
estimado de construccion en la Fecha de
Oferta. Actualmente el Lmisor mantiene esta
poliza con ASSA Compafifa de Seguros, S.A.

3. Cesidn de Flujos de Arrendamientos

4. Otros Aportes del Emisor

[1 Emisor efectuara en ciertas circunstancias
aportes adicionales a una cuenta (la “Cuenta de
Reserva™) que abrira el Agente Fiduciario a
nembre del Fideicomiso de Garantia, seglin se
define a continuacion:
d) Fluje de Caja Libre en caso de
incumplimiento de la Prueba Anual de

HLALTY,

¢) Aportes del Emisor y/o sus accionistas
en caso de incumplimiento de la

Cobertura (segin se define en la seccion

Cobertura de Servicio de Intereses al i
]

s¢ estipula a continuacion:

Primera hipoteca y anticresis sobre la finca
159709, inscrita en ¢l Rollo 22484,
Documento 6, de la Seccion de la Propiedad
de la Provincia de Panama, propicdad del
Emisor, que consiste en un terreno de
aproximadamente 38,000 M2 ubicado en
Costa del Iste, y la mejoras construidas
sobre ¢sta, gue 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.

Segun el informe de avallio realizado por B
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 de
los Tenedores de la Emisidn.

ii Primera hipoteca vy anticresis sobre 1a finca
243197, Inscrita en el Documento 2164754
de la Seccion de la Propiedad de la
Provincia de Panamd, que consiste en un
terreno de aproximadamente 12,885 M2
uhicado en Costa del Este, v las mejoras
construidas en la misma. Estas mejoras
incluyen un inmueble de oficinas
corporativas para alquilar con un area
alguilable total de 42,000 M2, que
comprenden el complejo Business Park 2 -
Torre V.

2. Cesion de Pélizas de Seguros (Eliminado).

' 3. Cesion de Flujos de Arrendamientos

4. Otros Aportes del Fmisor

' El Emisor efectuara en cierfas circunslancias

! aportes adicionales a una cuenta {la *Cuenta de
i Reserva™) que abrira el Agente Fiduclario u

i nombre del Fideicomiso de Garantia, segin se

i define a continuacion:
! d) Flujo de Cgja Libre en caso de
|

incumplimiento de la Prucba Anual de:
Cobertura (scgun sc define en la seccion

; HLA 7Y

e} Aportes del Emisor yie sus accionistas
en caso de incumplimicnto de la
Cobertura de Servicio de Intereses al

159709 y 243197 propiedad del Emisor, y sus |
mejoras, segin lo  establecide en la’
Certificacion del Secretario del Emisor, segan

| cierre de cada perfedo trimestral, por un

F
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cierre de cada periodo trimestral, por un .[
monto  equivalente al requerido para
subsanar dicho incumplimicnto; ¥

) Flujo de Caja Libre generado entre el |
de noviembre de 2013 y el | de
noviembre de 2014,

En case de que los fondos indicados en los
literales a) v b) excediesen en cualquier momento
la suma de tres millones de Dolares
($3.000.000), los mismos podran ser utilizades .
pot el Emisor para redimir anticipadamente la
Emisidn Actual y la Emision al 100% de su valor ;
nominal de forma pro-ratu. Cualquier redencion
anticipada deberd ser realizada en multiplos de
un millon de Délares {$1.000,000).

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

Los fondos indicados en el literal ¢) seran
aplicados al pago de la Emision Actual en su
Fecha de Vencimiento, salvo gue la misma sea
refinanciada. en cuyo caso serdn liberados
entrggados al Emisor.

5. Garantia Adicional

Garantia  (carta de crédito  Stand-By, prenda
mercantil sobre deposito bancario deposito en la
Cuenta de Reserva u olra garantia aceptable al
Agente Fiduciarie) por $10 millones a favor del
Agente  Fiduciario  (segin se define  a
continuaciony que sera otorgada por ¢t Emisor a
mas tardar el | de noviembre de 2013, Iista
garantia sc mantendrd vigente hasta que la
Emisién 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,

monto equivalente al requerido para |

subsanar dicho incumplimiento; ¥

f)  Flujo de¢ Caja Libre generado entre el
15 de diciembre de 2019 v ¢l 15 de
diciembre de 2020. Sin embargo, este
requerimicnto no aplicard si (i) antes
del 15 de diciembre de 2019 la Serie
A de la Emisidn ha sido cancelada o
refinanciada o (ii) durante los 6 meses
anteriores al 15 de diciembre de 2019
el Emisor presentase al Agente
Fiduciario, una carta emitida por una
institucion financiera aceptable al!
Agente Fiductario, certificando que
dicha institucién le ha aprobado al
Emisor una facilidad crediticia para’
¢l refinanciamiento del saldo a capital -
adeundado bajo Ia Serie A de la;
Emisién.

En case de quc los fondos indicados en los
literales a) y b) excediesen en cualquier
momento la suma de tres millones de Ddlares
($3,000,000), los mismos podran ser utilizados
por el Emisor para redimir anticipadamente
la Emisién v la Nueva Emisiéon al 100% de su
valor nominal de forma pre-rata. Cualquier
redencién anticipada debera ser realizada en
miltiplos de un  millon  de Ddlares
($1,000,000),

Los fondos indicados en los literales a) y b)
que no fuesen utilizados para redimir
anticipadamente la Emision ni la Nueva
Emision serdn aplicados al pago de la Nueva
Emision en su respectiva Fecha de
Yencimiento,

Los fondos indicados en el literal ¢} serdn
aplicados al pago de la Serie A de la Emisidn
¢n su Fecha de Vencimiento, salvo que la
misma sea refinanciada, en cuyo caso seran
liberados ¥ entregados al Emisor.

5. Garantia Adicional

Gargntia (carta de crédito Stand-By, prenda
mercantil sobre deposito bancario depésito en la
Cuenta de Reserva u ofra garantia acepiable al
Agente Fiduciario) por $10 millones a favor del
Agente  Fiduciario (segdn  se  detine a
continuacion} que serd otorgada por ¢l Emisor a
mds tardar ¢l 15 de diciembre de 2019, Esta
garantia se mantendra vigente hasta quc la
Serie A de la Fmision sea cancelada o
refinanciada como garantia del pago de dicha
emisién. En caso de pago o refinancizamiento
de la Serie A de la Emisidn, el Agente
Fiduciaric quedard obligado a liberar
Garantia Adicional.

Sin embargo, este requerimiento no aplicara
si (i) antes del 15 de diciembre de 2019 la Serie
A de la Emision ha sido cancelada o
refinanciada o (ii) durante los 6 meses
anteriores al 15 de¢ diciembre de 2019 el
Emisor presentase al Agente Fiduciario, una
carta emitida por una institucién financiera
aceptable al Agente Fiduciario, certificando
que dicha institucién le ha aprobade al
Emisor una facilidad crediticia para el
refinanciamiento del saldo a capital adeudado
bajo 1a Serie A de la Emisidn. :

s
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6. Liberaciones Permitidas

' FI Emisor podra solicitar la segregacion (de ser

necesaria) v posterior liberacion de la primera
hipoteca y anticresis sobre una o més 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 cnajenacion a la redencién anticipada de
los Bonos segun el resultado de la siguicente

s ecuacion:

Liberaciones Permitidas - Total de Bonos en
Circulacion (Fmision y Fmision Actual) x
1,25 7 total del area {en M7) de Business Park
x total de area {en Mj} a liberar.

6. Liberaciones Permitidas

El Emisor podra solicitar la scgregacion (de ser
necesaria) v 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 apligue el dinero que proceda de dicha
venta o enajenacion a la redencion anticipada de |
los Bonos segun el resultado de la siguicnte |
ccuacion:

[.iberaciones Permitidas = Total de Bonos en

Circulacién (Emision y Nueva Emision) x
1.25 ¢ total del drea (en M° )de Business
Park x total de area (en M*) a liberar.

Contra csta Resolucién cabe ¢l Recurso de Reconsideracion ante ¢! Superintendente del Mercado
de Valores v de Apelacion ante la Junta Directiva de la Superintendencia del Mercado de
Valores. Para interponer cualquiera de estos recursos se dispondra de un término de cinco (3)
dias habiles siguientes a su notificacién. Es potestativo del recurrente interponer cl recurso de
apelacion. sin interponer el recurso de reconsideracion.

Fundamento de Derecho: Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999 y sus leyes
reformatorias. Acuerdo No.4-2003 de 11 de abril de 2003, Resolucion SMV No.44-14 de 24 de
encro de 2014, por medio de la cual se modifica la Resolucion SMV No.158-13 de 16 de abril de
2013 v Resolucion SMV No.349-12 de 12 de octubre de 2012; v Resuelto de Personal
No.029/2014 de 5 de mayo de 2014,

rem;

NOTIFiQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE

Carmen A. Hémandez T.

/

Directora de Registro y Autorizaciones, a.i.
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