PROSPECTO INFORMATIVO
INVERSIONES HOSPITALARIAS HOLDING, S.A.

Sociedad anénima panamefia debidamente organizada segln consta en la Escritura Plblica No. 9,209 de 21 de abril de 2023
de la Notaria Plblica Duodécima del Circuito de Panama debidamente inscrita al Folio N© 155737022, Asiento No. 1, de la
Seccién Mercantil del Registro Plblico desde el 8 de mayo de 2023, con direccion en el Costa del Este, Avenida Centenario,
Edificio USPG, Ciudad de Panama. Teléfono: +(507) 271-6900

PROGRAMA ROTATIVO DE BONOS CORPORATIVOS - US$50,000,000.00

LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS BONOS HA SIDO AUTORIZADA POR LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE
VALORES. ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
RECOMIENDA LA INVERSION EN TALES VALORES NI REPRESENTA OPINION FAVORABLE O DESFAVORABLE
SOBRE LA PERSPECTIVA DE NEGOCIO DEL EMISOR. LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES NO
SERA RESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE LA INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO O DE LAS
DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DE REGISTRO, AST COMO LA DEMAS DOCUMENTACION E
INFORMACION PRESENTADA POR EL EMISOR PARA EL REGISTRO DE SU EMISION.

La Asamblea General de la Junta de Accionistas y Junta Directiva del Emisor mediante Acta fechada 20 de septiembre de
2023, autorizé la Oferta publica de un Programa Rotativo de Bonos Corporativos (los “Bonos”) de INVERSIONES
HOSPITALARIAS HOLDING, S.A. (el “Emisor”) en multiples Series. Los Bonos del Programa tendran un valor nominal de
hasta Cincuenta Millones de Délares (US$50,000,000.00), emitidos en forma desmaterializada, registrada y representados
por medio de anotaciones en cuenta, en denominaciones de mil délares (US$1,000.00) y sus multiplos. La Emisién contiene
dos tipos de Series, a saber: las Series Senior y las Series Subordinadas; queda entendido que los Bonos emitidos de las
Series Senior méas los Bonos emitidos de las Serie Subordinadas no podran sumar mas de Cincuenta Millones de Doélares
(US$50,000,000.00) moneda de curso legal de los Estados Unidos de América. Los Bonos seran ofrecidos a partir del 28 de
febrero de 2024. El monto de cada Serie, la fecha de expedicién, la fecha de oferta, la tasa de interés ya sea fija o variable,
la periodicidad de pagos de los intereses , los pagos de capital los cuales podran ser mediante un solo pago al vencimiento
o mediante amortizaciones a capital por lo cual se deberé remitir su respectiva tabla de amortizacion, la fecha de vencimiento
o fecha de redencion anticipada de haberla, el plazo para ejercer el derecho de redencion anticipada, uso de fondos, si la
Emision cuenta con garantia y demas condiciones adicionales de los Bonos Corporativos seran notificados por el Emisor a la
Superintendencia del Mercado de Valores y Latinex mediante Suplemento al Prospecto Informativo con al menos dos (2)
Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. La Tasa de Interés sera fijada por el Emisor antes de la Fecha de Oferta
Respectiva y la misma podra ser fija o variable que serd determinada por el Emisor seglin sus necesidades y la demanda del
mercado. Los intereses pagaderos con respecto a cada uno de los Bonos seran calculados aplicando la tasa de interés
respectiva al Saldo Insoluto del Bono correspondiente, multiplicando la suma resultante por el numero de dias calendario
del Periodo de Interés, incluyendo el primer dia de dicho Periodo de Interés, pero excluyendo la Fecha de Pago en que
termina dicho Periodo de Interés, dividido entre trescientos sesenta (360) y redondeando la cantidad resultante al centavo
més cercano. Cada una de las Series podran estar garantizados o no. El Emisor determinard, segiin sus necesidades y sujeto
a las condiciones del mercado, si alguna de las Series estard garantizada o no. La informacion sobre las garantias, en caso
de haberlas, de cualquiera de las Series, serd remitida por el Emisor a Superintendencia del Mercado de Valores con el
Suplemento al Prospecto Informativo con un plazo suficientemente amplio para que el mismo sea analizado y aprobado por
esta Superintendencia. El Emisor es una sociedad creada recientemente especificamente para este propésito por lo que a
la fecha de registro no contaba con activos, pasivos o patrimonio. El capital autorizado del Emisor es de QUINIENTAS (500)
acciones comunes sin valor nominal. La agencia calificadora Pacific Credit Rating le asigné a la presente Emisién del Programa
Rotativo de Bonos Corporativos la categoria de riesgo de BBB+ con perspectiva estable. UNA CALIFICACION DE RIESGO
NO GARANTIZA EL REPAGO DE LA EMISION.

uUs¢ Precio al Publico Comisiones y Gastos * Monto Neto al Emisor
Por unidad 1,000.00 13.64 986.36
Total 50,000,000.00 681,793.19 49,318,206.81

* Asumiendo la mlocacén del Programa en su toralidad.

Precio Inicial de la Oferta: 100%.

Fecha de Impresion: 28 de febrero de 2024 Fecha de Oferta Inicial: 28 febrero de 2024
Resolucién No. SMV-73-24 de 27 de febrero de 2024
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EMISOR
INVERSIONES HOSPITALARIAS HOLDING,
S.A.
Costa del Este, Avenida Centenario, Edificio
USPG, Ciudad de Panama.

Teléfono: +(507) 271-6900
Atencion: Luis Miguel Rojer - José Gerardo
Alvarado Icaza
info@uspsg.com

AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA
PRIVAL BANK, S.A.
Santa Maria Business District, Boulevard Santa
Maria #72, Torre 1
Apartado 0832-00396
Panama, Republica de Panama
Teléfono: 303-1900, Fax: 303-1939
Atencion: Manuel Torres y Yamileth Ortega
mtorres@prival.com y yortega@prival.com
www.prival.com

AGENTE FIDUCIARIO
BANESCO (PANAMA), S.A.
Edificio Ocean Plaza, Piso 12

Apartado 0831-01110

Panamad, Replblica de Panama
Tel. 282-2914
Atencion: Glenda Mujica
gmujica@banesco.com

LISTADO DE VALORES
BOLSA LATINOAMERICANA DE VALORES,
S.A. (antes "BOLSA I?E VALORES DE
PANAMA™)

Edificio Bolsa Latincamericana de Valores, S.A.
Avenida Federico Boyd y Calle 49
Republica de Panama
Apartado Postal 0823-00963
Teléfono: 269-1966, Fax: 269-2457
Atencion: Olga Cantillo
bolsa@latinexgroup.com
www.latinexbolsa.com

ASESORES LEGALES
VIRTU ATELIER LEGAL
Edificio Boulevard del Este,
Costa del Este, Oficina 504
Panamd, Repliblica de Panama,
Teléfono: +507 387-8655
Atencién: Marelissa Quintero
virtu@virtuatelier.legal
www.virtuatelier.legal

ESTRUCTURADOR

PRIVAL BANK, S.A.

Santa Maria Business District, Boulevard Santa

Maria #72, Torre 1

Apartado 0832-00396

Panama, Repulblica de Panama
Teléfono: 303-1900, Fax: 303-1939
Atencion: Manuel Torres
mtorres@prival.com

www.prival.com

CASA DE VA ES Y PUESTO DE BOLSA
PRIVAL SECURITIES, INC.
Santa Maria Business District, Boulevard Santa

Maria #72, Torre 1

Apartado Postal 0832-04673

Panama, Replblica de Panama

Teléfono: 303-1900 Fax: 303-1939

Atencion: José Alba
jalba@prival.com
www.prival.com

REGISTRO DE VALORES
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE
VALORES
Calle 50, Edificio Global Plaza Piso 8
Apartado Postal 0832-2281 WTC
Panama, Republica de Panama
Teléfono: 501-1700, Fax: 501-1709
info@supervalores.gob.pa
www.supervalores.gob.pa

CENTRAL DE CUSTODIA
CENTRAL LATIONAMERICANA DE
VALORES, S.A. ("LATINCLEAR")
Edificio Bolsa Latinoamericana de Valores-
Planta Baja
Ave. Federico Boyd y Calle 49
Republica de Panama
Teléfono: 214-6105, Fax: 214-8175
Atencidén: Lerzy Batista
operaciones@l|atinexgroup.com
www.latinexcentral.com

AUDITORES EXTERNOS
BAKERTILLY
Avenida Samuel Lewis, Calle 55 Este
Plaza Obarrio, Piso 1, Oficina 111
Panamé Republica de Panama
Teléfono: 310-0950
Atencién: Gabriel A. Holness
gholness@bakertilly.com.pa
www.bakertilly.com.pa
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I. RESUMEN DE LOS TERMINOS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

La informacién que se presenta a continuacion es un resumen de los principales términos
y condiciones de la oferta, y el detalle de los factores de riesgos de la misma. El
inversionista potencial interesado debe leer esta seccion conjuntamente con la totalidad
de la informacién contenida en el presente prospecto informativo y solicitar aclaracion
en caso de no entender alguno de los términos y condiciones, incluyendo los factores de

riesgo de la emision.

Emisor:

Estructurador:

Instrumento:

Monto del Programa
Rotativo:

Moneda:

Uso de los Fondos:

INVERSIONES HOSPITALARIAS HOLDING, S.A., una
sociedad andénima constituida de acuerdo a las leyes de la
Republica de Panama.

Prival Bank, S.A. (en adelante “Prival” o “Estructurador”).

Programa Rotativo de Bonos Corporativos en multiples
Series registrados ante la Superintendencia de Mercado de
Valores.

El monto del Programa Rotativo de Bonos Corporativos por
un valor nominal de hasta Cincuenta Millones de Ddlares
(US$50,000,000.00), emitidos en multiples Series como
asi lo determine el Emisor. A saber: Series Senior y Series
Subordinadas.

No obstante lo anterior, queda entendido que los bonos
emitidos de la Serie Senior mas los bonos emitidos de la
Serie Subordinada no podrédn sumar mds de Cincuenta
Millones de Délares (US$50,000,000.00) moneda de curso
legal de los Estados Unidos de América.

El monto de cada una de las Series que formaran parte del
Programa sera comunicado mediante Suplemento al
Prospecto Informativo a mas tardar dos (2) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta de la(s) Serie(s) a ser
ofrecida(s).

Dolares de Estados Unidos de América.

Los fondos producto de la colocacién de los Bonos tendran
los usos definidos en la descripcion de cada Serie. Los
fondos seran utilizados de forma individual o en conjunto
para el otorgamiento de facilidades crediticias a sus
afiliadas, que a su vez utilizaran dichas facilidades para
cancelar sus deudas existentes y para el desarrollo de
proyectos clinicos/hospitalarios a lo largo de la Republica
de Panama.

Se determinara en Suplemento al Prospecto Informativo
la utilizacion de los fondos y montos de financiamiento de
ser el caso de las Series Seniors y de las Series
Subordinadas; el cual serd remitido para revisiéon y



Fecha de Oferta
Inicial del Programa
Rotativo

Duracion del
Programa Rotativo:

Programa Rotativo:

Fecha de Oferta de
los Bonos:

Fecha de
Vencimiento:

Precio:

Tasa de Interés:

aprobacion de la Superintendencia del Mercado de Valores
y de Latinex, a mas tardar dos (2) Dias Habiles antes de
la Fecha de Oferta de la(s) Serie(s) a ser ofrecida(s).

28 de febrero de 2024

El Programa Rotativo de Bonos tendra un plazo de vigencia
de diez (10) afios.

El Emisor se reserva el derecho de emitir varias Series de
ambos tipos y de emitir nuevos Bonos en la medida que
exista disponibilidad, con la condicion de que el monto
total de todas las Series en circulacion no sobrepase el
monto estipulado para cada una. En la medida en que se
vayan cancelando los Bonos emitidos y en circulacion el
Emisor dispondra del monto cancelado para emitir Bonos
nuevos. Eltérmino rotativo de este programa, no significa
la rotacién o renovacién de Bonos ya emitidos. Los Bonos
deberan ser cancelados en sus respectivas Fechas de
Vencimiento o previo segun las condiciones de redencién
anticipada detalladas en cada Bono.

La Fecha de Oferta para cada una de las Series de Bonos
sera la fecha a partir de la cual los mismos se ofrezcan en
venta.

Para cada una de las Series de Bonos de que se trate, el
Emisor determinara la Fecha de Vencimiento, con plazo de
pago de capital no inferior a un afio (1) afio, ni superior a
diez (10) afios, mediante un Suplemento al Prospecto
Informativo con no menos de dos (2) Dias Habiles antes
de la Fecha de la Oferta de la respectiva Serie. El pago de
intereses se hard el Gltimo dia de cada Periodo de Interés
(cada uno, “Dia de Pago”), y en caso de no ser éste un Dia
Habil, entonces el pago se hard el primer Dia Habil
siguiente.

Los Bonos seran ofrecidos inicialmente a un precio a la par,
es decir al cien por ciento (100%) de su valor nominal,
pero podrén ser objeto de deducciones o descuentos, asi
como de prima o sobre precio, segln lo determine el
Emisor, de acuerdo con las condiciones del mercado.

Los Bonos de cada Serie devengaran intereses a partir de
su Fecha de Expedicién y hasta su Fecha de Vencimiento.
La tasa de interés sera fijada por el Emisor antes de la
Fecha de la Oferta respectiva y la misma podra ser fija o
variable. En caso de ser una tasa fija, los Bonos
devengardn una tasa fija de interés anual que sera
determinada por el Emisor segun sus necesidades y la
demanda del mercado mediante un Suplemento al
Prospecto Informativo con no menos de dos (2) Dias
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Pago de Intereses:

Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. La tasa
variable también serd determinada por el Emisor segun
sus necesidades y la demanda del mercado mediante un
Suplemento al Prospecto Informativo con no menos de dos
(2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva y,
sera revisada y fijada al menos diez (10) dias calendarios
antes del inicio de cada periodo de interés por empezar, y
sera la que resulte de sumar un margen, a ser establecido
exclusivamente por el Emisor, a aquella tasa SOFR o su
tasa equivalente en ese momento, seguin las condiciones
de mercado en ese momento.

Los intereses pagaderos con respecto a cada uno de los
Bonos seran calculados aplicando la tasa de interés
respectiva al Saldo Insoluto del Valor correspondiente,
multiplicando la suma resultante por el nimero de dias
calendario del Periodo de Interés, incluyendo el primer dia
de dicho Periodo de Interés, pero excluyendo la Fecha de
Pago en que termina dicho Periodo de Interés, dividido
entre trescientos sesenta (360) y redondeando la cantidad
resultante al centavo mas cercano.

Si antes de la finalizacién de cualquier Periodo de Interés,
en el caso que una o varias de estas Series hayan sido
emitidas a una tasa de interés variable, el Agente de Pago,
Registro y Transferencia determina que no existen medios
adecuados y precisos para la determinacion de la Tasa de
Referencia para dicho Periodo de Interés; el Agente de
Pago, Registro y Transferencia debera notificarle esta
situaciéon al Emisor y a los Tenedores Registrados por
teléfono, correo electronico en formato de documento
portable (pdf) o por fax tan pronto como sea posible, y al
mismo tiempo comunicar el nombre de la tasa de
referencia internacional que se estara utilizando para
sustituir la Tasa de Referencia (la “Tasa de Interés
Alterna”) y el nuevo margen que serd sumado a la Tasa
de Interés Alterna para mantener la Tasa de Interés previa
al cambio. A partir de la fecha de dicha modificacion,
comenzaran a regir la Tasa de Interés Alterna y el nuevo
margen los cuales aplicaran a partir de la finalizacion del
Periodo de Interés inmediatamente anterior a la fecha de
notificacién por parte del Agente de Pago, Registro y
Transferencia.

En caso de ser tasa variable el resultado de la revision de
la tasa variable sera notificado a Latinclear, a la SMV y a
la Bolsa Latinoamericana de Valores al menos dos (2) dias
habiles antes del inicio de cada periodo de interés a traves
de un hecho de importancia publicado a través del Sistema
Electronico de Remisién de Informacion (SERI).

El pago de los intereses serd establecido mediante un
Suplemento al Prospecto Informativo para cada Serie
emitida. El pago de intereses se hara el Gltimo dia de cada
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Calculo de Interés

Pago de Capital

Redencion
Anticipada:

Periodo de Interés (cada uno, “Dia de Pago”), y en caso
de no ser éste un Dia Habil, entonces el pago se hara el
primer Dia Habil siguiente.

Los intereses pagaderos con respecto a cada uno de los
Bonos seran calculados aplicando la tasa de interés
respectiva al Saldo Insoluto del Bono correspondiente,
multiplicando la suma resultante por el nimero de dias
calendarios del Periodo de Interés, incluyendo el primer
dia de dicho Periodo de Interés, pero excluyendo la Fecha
de Pago en que termina dicho Periodo de Interés, dividido
entre 360 y redondeando la cantidad resultante al centavo
mas cercano.

Para cada una de las Series, el valor nominal de cada Bono
o el saldo insoluto a capital de los Bonos, segun
corresponda, se pagara en la forma y frecuencia que el
Emisor determine, mediante un Suplemento al Prospecto
Informativo con no menos de dos (2) Dias Habiles antes
de la Fecha de Oferta Respectiva, que sera notificado a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores, pudiendo ser pagados, a
opcién del Emisor, mediante un solo pago a capital en su
respectiva Fecha de Vencimiento, o mediante
amortizaciones a capital, cuyos pagos a capital podran ser
realizados con la frecuencia que establezca el Emisor para
cada Serie, ya sea mediante pagos mensuales,
trimestrales, semestrales o anuales. De ser el pago de
capital mediante amortizaciones, el cronograma de
amortizaciéon a capital se detallard en el suplemento al
Prospecto Informativo.

Para cada una de las Series, el Emisor podra establecer si
los Bonos de la Series correspondientes podran ser objeto
de redencién anticipada o no. En caso de que el Emisor
determine que los Bonos de una Serie pueden ser objeto
de redenciéon anticipada, el Emisor podra realizar
redenciones anticipadas, parciales o totales, a opcion del
Emisor, seglin se establezca en el Suplemento al
Prospecto Informativo de la Serie respectiva. La existencia
del derecho de redencién anticipada sera notificada por el
Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores y a
la Bolsa Latinoamericana de Valores, con al menos dos (2)
Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.
Cualquier redencién anticipada, seguira lo establecido en
la Seccién II1.A.9 de este Prospecto Informativo y sera
efectiva en una Fecha de Pago.

En caso de que el Emisor decida redimir anticipadamente
los Bonos comunicard a los Tenedores Registrados,
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores de la Serie correspondiente
mediante un Hecho de Importancia publicado a través del



Series

Garantias:

Formay
Denominacion de los
Bonos:

Condiciones
Especiales de las
Series Subordinadas:

Sistema Electrénico de Remision de Informacién (SERI) al
menos cinco (5) dias habiles antes de la Fecha de
Redencion.

Los Bonos podran ser emitidos en multiples Series, segun
los requerimientos del Emisor y sujeto a las condiciones
del mercado, mediante un Suplemento al Prospecto
Informativo con no menos de dos (2) Dias Habiles antes
de la Fecha de la Oferta de la respectiva Serie. El Monto
de cada Serie sera notificado mediante suplemento. La
Emisidn contiene dos tipos de Series, a saber: las Series
Senior y las Series Subordinadas.

Cada una de las Series podran estar garantizados o no
garantizados por un Fideicomiso de Garantia. El Emisor
determinard, segun sus necesidades y sujeto a las
condiciones del mercado, si alguna de las Series estard
garantizada o no. La informacién sobre las garantias, las
cuales podran ser bienes muebles y/o bienes inmuebles,
en caso de haberlas, de cualquiera de las Series, sera
remitida por el Emisor a Superintendencia del Mercado de
Valores con un plazo no menor de quince (15) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta respectiva, para su revision y
aprobacion.

Luego de contar con la respectiva aprobacion y
autorizacion el Emisor podra Ofertar la Serie Garantizada
respectiva. La documentacion deberad detallar todos los
puntos solicitados por el Texto Unico del Acuerdo No. 2-
10, seccion Garantia.

Los Bonos seran emitidos en forma desmaterializada,
registrada, y representados por medio de anotaciones en
cuenta, en denominaciones de mil délares (US$1,000) y
multiplos de dicha denominacion.

El pago de capital e intereses de las Series Subordinadas
estd sujeto al cumplimiento de una serie de condiciones
como se estipula en la seccién III.A.15. Los Intereses
Devengados y no pagados de las Series Subordinadas se
acumularan al capital y seran pagados en su respectiva
Fecha de Vencimiento del Bono sin devengar intereses
adicionales ni moratorios.

La suspensién del pago de los Intereses Devengados de
las Series Subordinadas sera comunicada a los Tenedores
Registrados de las Series Subordinados mediante nota
escrita por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de
Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. al
menos dos (2) dias antes del inicio del Periodo de Interés.
Igualmente sera publicada mediante un Hecho de
Importancia a través del Sistema Electrénico de Remision
de Informacién (SERI) al menos dos (2) dias habiles antes
del inicio del Periodo de Interés.
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Tratamiento Fiscal:

Agente de Pago,
Registro y
Transferencia

Casas de Valores y
Puestos de Bolsa

Asesores Legales:

Ganancias de Capital de conformidad con el Articulo 334
del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999, tal y como
éste ha sido modificado y ha quedado ordenado como
Texto Unico por la Asamblea Nacional, y con lo dispuesto
en la Ley No. 18 de 2006, no se considerardn gravables
las ganancias, ni deducibles las pérdidas, provenientes de
la enajenacion de los Bonos para los efectos del impuesto
sobre la renta, del impuesto de dividendos, ni del impuesto
complementario, siempre y cuando los Bonos estén
registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores
de Panama y que su enajenacion se dé a través de una
bolsa de valores u otro mercado organizado.

De conformidad con el Articulo 335 del Decreto Ley 1 de
1999, tal como ha sido modificada y ha quedado ordenado
como Texto Unico por la Asamblea Nacional, los intereses
que se paguen sobre valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores estaran exentos
del Impuesto sobre la renta, siempre y cuando los mismos
sean inicialmente colocados a través de una bolsa de
valores u otro mercado organizado. En vista de que los
Bonos seran colocados a través de la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A., los tenedores de los
mismos gozaran de este beneficio fiscal. La compra de
valores registrados en la Superintendencia del Mercado de
Valores por suscriptores no concluye el proceso de
colocacién de dichos valores y, por lo tanto, la exencion
fiscal contemplada en el parrafo anterior no se vera
afectada por dicha compra, y las personas que
posteriormente compren dichos valores a dichos
suscriptores a través de una bolsa de valores u otro
mercado organizado gozaran de los mencionados
beneficios fiscales.

Exoneracion de Responsabilidad queda entendido que el
Emisor, el Agente de Pago, Registro y Transferencia no
serdn responsables por interpretaciones, reformas, o
nuevas regulaciones que las autoridades gubernamentales
panamefias realicen y que puedan afectar la aplicacion y
el alcance del Cdédigo Fiscal (articulo 701, literal e), la Ley
18 de 2006 y su modificaciones; el Decreto Ley 1 de 1999
modificado mediante Ley 67 de 2011, que de alguna
manera afecten los beneficios fiscales que gozan los
valores objeto de la presente Emision.

Prival Bank S.A.

Prival Securities, Inc.

Virtu Atelier Legal.
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Fiduciario:

Modificaciones de
Términos y
Condiciones:

Leyes Aplicables:

Listado:

A la fecha de revision del presente Prospecto Informativo,
el Agente Fiduciario es Banesco (Panama), S.A. Sin
embargo para cada Serie que sea emitida, se definira el
Agente Fiduciario mediante un Suplemento al Prospecto
Informativo con no menos de dos (2) Dias Habiles antes
de la Fecha de la Oferta de la respectiva serie.

Toda la documentacion que ampara los Bonos, incluyendo
los términos y condiciones, podra ser corregida o
enmendada por el Emisor, sin el consentimiento de los
Tenedores Registrados de los Bonos, con el propésito
Unico de remediar ambigliedades o para corregir errores
evidentes o inconsistencias en la documentacién. Esta
clase de cambios no podrd en ningln caso afectar
adversamente los intereses de los Tenedores Registrados
de los Bonos. Copia de la documentacion que ampare
cualquier reforma, correccibn o enmienda sera
suministrada por el Emisor a la Superintendencia del
Mercado de Valores quien la mantendra en sus archivos a
la disposicién de los interesados.

En el caso que el Emisor solicite modificar los términos y
condiciones de cualquiera de las Series y de su respectiva
documentacion, requerira el voto favorable de la Mayoria
de los Tenedores Registrados, o mas de cincuenta y uno
por ciento (51%). Las modificaciones de la Tasa de
Interés y Fecha de Vencimiento de cualquiera de las Series
requerirdn de la aprobacién de la Stper Mayoria de los
Tenedores Registrados o mas de sesenta y cinco por ciento
(65%).

En el caso de una modificacion a los términos y
condiciones de los Bonos se debera cumplir con las normas
adoptadas por la Superintendencia del Mercado de Valores
en el Acuerdo No. 4-2003 del 11 de abril de 2003,
modificado por el Acuerdo 3-2008, el cual regula el
procedimiento para la presentaciéon de solicitudes de
registro de modificaciones a términos y condiciones de
bonos registrados en la Superintendencia del Mercado de
Valores o el que esté vigente en ese momento.

En el caso de Bonos registrados con posibilidad de emitir
Series que el Emisor pretenda modificar los términos y
condiciones de dos o mas Series en circulacién, se debera
presentar ante la Superintendencia del Mercado de Valores
las aceptaciones necesarias de los tenedores de los bonos
de cada una de las Series por separado, tal como lo
establece Opinién No.2-2021 del 10 de febrero de 2021.

El Programa se regird por las leyes de la Republica de
Panama.

Bolsa Latinoamericana de Valores.
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Custodio:

Factores de Riesgo:

Latinclear

Riesgo general del Emisor: El Emisor es una sociedad
de proposito especial constituida con el tnico fin de servir
como Emisor de los Bonos. El Emisor no cuenta con
operaciones importantes ni personal ni operaciones que
pueda representar una fuente de pago adicional.

Riesgo por falta de garantias: Los Bonos de las Series
Senior podrén estar garantizados o no. Los Bonos de las
Series Subordinadas no contardan con una garantia
especifica.

El Emisor determinard, segln sus necesidades y sujeto a
las condiciones del mercado, si alguna de las Series estara
garantizada o no. La informacion sobre las garantias, en
caso de haberlas, de cualquiera de las Series, sera
remitida por el Emisor a la Superintendencia del Mercado
de Valores con un plazo no menor de quince (15) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta respectiva, para su
revision y aprobacion.

Por lo tanto, a la fecha de aprobacion del presente
Prospecto Informativo la Emisién no cuenta con garantias.
En caso de emisidon de una Serie Senior garantizada la
misma estard garantizada mediante un Fideicomiso de
Garantia y Administracién, que deberd ser inscrito en el
Registro Publico de Panama, en beneficio de los Tenedores
Registrados de los Bonos de la Serie Senior garantizada
en un plazo no mayor de ciento veinte (120) dias
calendarios para bienes inmuebles, a partir de la Fecha de
Expedicion de la Serie garantizada respectiva.

Riesgo de tasa de interés: Los Bonos podran devengar
una tasa fija hasta su vencimiento, por tanto, si las tasas
de interés aumentan de los niveles de tasas de interés
vigentes al momento en que se emitan los Bonos de este
Programa, el inversionista perderia la oportunidad de
invertir en otros productos a tasas de interés de mercado
y recibir una tasa de interés superior.

Riesgo por ausencia de historial: El Emisor fue
establecido recientemente. Por tanto, el Emisor no cuenta
con historial de crédito ni estados financieros histéricos
aparte de los que se presentan en el Prospecto.

Riesgo general del entorno: Las operaciones del Emisor
y sus clientes estédn ubicados principalmente en la
Replblica de Panama. En consecuencia, la condicion
financiera y los resultados operativos del Emisor,
incluyendo su capacidad de satisfacer las obligaciones bajo
los Bonos, dependen principalmente de las condiciones
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politicas y econémicas prevalecientes de tiempo en tiempo
en Panama.

Riesgo por falta de profundidad en el mercado
secundario: Debido a la falta de un mercado de valores
secundario liquido en la Repulblica de Panama, los
inversionistas que adquieran los Bonos pudieran verse
afectados en caso de que necesiten vender los Bonos
antes de su Fecha de Vencimiento hasta la fecha en la cual
el capital del Bono fuese pagado en su totalidad.

II. FACTORES DE RIESGO

Toda inversion conlleva riesgos de una eventual pérdida total o parcial del capital o de
no obtener la ganancia y/o rendimiento esperado. Los interesados en comprar los Bonos
se deben cerciorarse de que comprenden los riesgos descritos en esta seccién del
Prospecto informativo, los cuales, al mejor saber y entender del Emisor, sus directores,
dignatarios, ejecutivos, empleados, asesores y demas personas relacionadas, han sido
identificados como aquellos de que suscitarse, pudieran afectar las fuentes de pago de
los Bonos. Los factores de riesgo descritos a continuacion no pretenden sustituir a las
preguntas y consultas que el interesado en la Emision debe efectuar a sus asesores
financieros, legales, fiscales, contables y cualesquiera estime oportuno consultar antes
de tomar su decision de inversion.

Entre los principales factores de riesgo que en un momento dado pueden afectar al
Emisor o la Emision estan los siguientes:

A. La Oferta

Riesgo por falta de garantias: Los Bonos de las Series Senior podran estar
garantizados o no. Los Bonos de las Series Subordinadas no contaran con una garantia
especifica.

El Emisor determinara, seglin sus necesidades y sujeto a las condiciones del mercado,
si alguna de las Series estard garantizada o no. La informacion sobre las garantias, en
caso de haberlas, de cualquiera de las Series, serd remitida por el Emisor a
Superintendencia del Mercado de Valores con un plazo no menor de quince (15) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta respectiva, para su revision y aprobacion.

Por lo tanto, a la fecha de aprobacién del presente Prospecto Informativo la Emision no
cuenta con garantias. En caso de emisiéon de una Serie Senior garantizada la misma
estard garantizada mediante un Fideicomiso de Garantia y Administracion, que debera
ser inscrito en el Registro Plblico de Panama, en beneficio de los Tenedores Registrados
de los Bonos de la Serie Senior garantizada en un plazo no mayor de ciento veinte (120)
dias calendarios para bienes inmuebles, a partir de la Fecha de Expedicién de la Serie
garantizada respectiva.

Riesgo de repago de capital: El pago del capital de los Bonos a su vencimiento no
provendrd de un fondo especifico, y se efectuara con los activos liquidos del Emisor o
con fondos producto de un nuevo financiamiento. Existe la posibilidad de que el Emisor
no cuente con suficientes fondos liquidos para pagar el capital de cada una de las Series
o que no pueda obtener un refinanciamiento del capital de los Bonos.
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Riesgo de redencion anticipada: El Emisor podra, a su entera discrecion, redimir
voluntariamente los Bonos de acuerdo a lo establecido en la seccion III.A.9. de este
Prospecto y con base en los términos de los Bonos de cada Serie. Adicionalmente, el
Emisor se reserva el derecho de redimir cada una de las Series en caso de que un cambio
en materia fiscal afecte adversamente sus perspectivas, con la debida aprobacion del
Agente de Pago, Registro y Transferencia. Esto implica que, si las tasas de interés del
mercado bajan de los niveles de tasas de interés vigentes al momento en que se
emitieron los Bonos de este Programa, el Emisor podria refinanciarse y a la vez redimir
dichos Bonos, en cuyo caso los Tenedores podrian perder la oportunidad de recibir un
rendimiento superior, aunque la redencién se realice a un sobreprecio. Por otro lado, si
un inversionista adquiere los Bonos por un precio superior a su valor nominal, y se lleva
a cabo una redencién anticipada de los Bonos por parte del Emisor, el rendimiento para
el inversionista podria verse afectado negativamente.

Riesgo de tasa de interés: Los Bonos podran devengar una tasa fija hasta su
vencimiento, por tanto, si las tasas de interés aumentan de los niveles de tasas de
interés vigentes al momento en que se emitan los Bonos de este Programa, el
inversionista perderia la oportunidad de invertir en otros productos a tasas de interés de
mercado y recibir una tasa de interés superior.

Riesgo de tasa variable: Los Bonos podran devengar una tasa variable la cual sera
determinada por el Emisor segun sus necesidades y la demanda del mercado mediante
un Suplemento al Prospecto Informativo con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de
la Fecha de Oferta Respectiva y, serd revisada y fijada al menos diez (10) dias
calendarios antes del inicio de cada periodo de interés por empezar, y seré la que resulte
de sumar un margen, a ser establecido exclusivamente por el Emisor, a aquella tasa
SOFR o su tasa equivalente en ese momento, segtn las condiciones de mercado en ese

momento.

Riesgo por falta de profundidad en el mercado secundario: Debido a la falta de un
mercado de valores secundario liquido en la Republica de Panama, los inversionistas que
adquieran los Bonos pudieran verse afectados en caso de que necesiten vender los Bonos
antes de su Fecha de Vencimiento hasta la fecha en la cual el capital del Bono fuese
pagado en su totalidad.

Riesgo de dispensas por parte de los Tenedores Registrados: Aquellos Tenedores
Registrados que representen la Mayoria de los Tenedores Registrados como tal término
se define en la seccidon de definiciones, podran, a solicitud de Emisor, dar su dispensa
de darse algin incumplimiento en cualquiera de los términos y condiciones de la
presente oferta. Por tanto, el resto de los Tenedores Registrados estaran sujetos a la
dispensa, a pesar de que puedan tener alguna objecién o reserva al respecto de la
dispensa otorgada.

Responsabilidad limitada: El articulo 39 de la ley 32 de 1927 sobre Sociedades
Andnimas de la Replblica de Panama establece que los accionistas sélo son responsables
respecto a los acreedores de la compaiiia hasta la cantidad que adeuden a cuenta de
sus acciones. En caso de quiebra o insolvencia, el accionista que tiene sus acciones
totalmente pagadas no tiene que hacer frente a la totalidad de las obligaciones de la
sociedad, es decir, responde hasta el limite de su aportacion.

Riesgo de pago de las Series Subordinadas: El pago de capital y de intereses de las

Series Subordinadas esta sujeto a una serie de condiciones como se refleja en la seccién
II1.A.15 del presente Prospecto. Estas condiciones estan fuera del control del potencial
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inversionista. Por tanto, si en cualquier Fecha de Pago el Emisor no esta en cumplimiento
de estas condiciones, el flujo de pago esperado de la inversion se podrd ver
adversamente afectado, afectando de esta manera el retorno de la inversion. Cualquier
inversionista interesado en adquirir esta Serie de Bonos debe entender y familiarizarse
con estas condiciones antes de hacer su inversion.

Riesgo de Uso de los Fondos: Los fondos producto de la colocacion de los Bonos
tendran los usos definidos en la descripcién de cada Serie. Los fondos seran utilizados
de forma individual o en conjunto para el otorgamiento de facilidades crediticias a sus
afiliadas, que a su vez utilizaran dichas facilidades para cancelar sus deudas existentes
y para el desarrollo de proyectos clinicos/hospitalarios a lo largo de la Republica de
Panama. En caso de que los fondos no sean utilizados para los propositos referidos, se
pudiera afectar la condicion financiera del Emisor, limitando los fondos disponibles para
hacer frente a las obligaciones establecidas bajo esta Emision.

La primera facilidad crediticia se le estard otorgando a Clinica Especializada de Azuero,
S.A. empresa de servicios hospitalarios en la Region de Azuero.

Riesgo de Ausencia de Fondo de Amortizacion. La Presente Emision no cuenta con
una reserva o fondo de amortizacién, por consiguiente, los fondos para el repago de los
Bonos provendran de los recursos generales del Emisor y su capacidad de generar flujos.

Riesgo de Eventos de Incumplimiento. La Emision conlleva ciertos eventos de
incumplimiento que en el caso de que se suscite alguno de ellos, puede dar lugar a que
se declare vencido el plazo de esta emision lo cual incluye la totalidad de los bonos,
segun se describe en la Secciéon III.A.15 de este Prospecto Informativo.

En caso de que uno o mas Eventos de Incumplimiento ocurriesen, continuasen y no
hubiesen sido subsanados dentro del Periodo de Cura o del plazo estipulado en caso de
aquellos que tengan plazo de subsanacién, el Agente de Pago, Registro y Transferencia,
cuando la Mayoria de los Tenedores Registrados se lo soliciten, podrd expedir una
Declaracién de Vencimiento Anticipado, en nombre y representaciéon de los Tenedores
Registrados de los Valores, la cual serd comunicada al Emisor, a los Tenedores
Registrados, a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana
de Valores, sin necesidad de cumplir con ningtin otro acto, notificacion o requisito, todos
los Valores de todas las Series de la Emisién se constituirdn automdaticamente en
obligaciones de plazo vencido.

Riesgo de Obligaciones de Hacer y No Hacer. El incumplimiento por parte del Emisor
de cualquiera de las Obligaciones de Hacer y de las Obligaciones de No Hacer descritas
en la Seccién I11.A.12 y Seccién II1.A.13 de este Prospecto Informativo y de los Términos
y Condiciones de la Emisidn, conllevara al vencimiento anticipado de la Emisién.

El Emisor podra incluir obligaciones adicionales mediante Suplemento al Prospecto
Informativo, las cuales aplicardn exclusivamente a la Serie que corresponda a dicho
Suplemento, el cual sera presentado con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de la
Fecha de Oferta Respectiva. Igualmente aplicara la autorizacién de la Mayoria de los
Tenedores Registrados la serie respectiva la excepcion a cualquier otra obligacion.

Riesgo de Partes Relacionadas. Prival Bank S.A. acttia como estructurador y Agente

de Pago, Registro y Transferencia de la Emision. No existe ninguna relacion accionaria
entre el Emisor y Prival Bank, S.A. Prival Securities, S.A. es 100% subsidiaria de Prival
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Bank, S.A., quien a su vez actia como Puesto de Bolsa y Casa de Valores del Emisor.
No existe ninguna relacién accionaria entre el Emisor y Prival Bank, S.A.

Los auditores externos del Emisor y el Asesor Legal Independiente no tienen relacién
accionaria, ni han sido ni son empleados del Emisor, ni de los Corredores de Valores, ni
del Agente de Pago, Registro y Transferencia, ni del Asesor Financiero, ni de los Asesores
Legales.

Riesgo del plazo de vigencia para Programas Rotativos. El Programa Rotativo de
Bonos cuenta con un periodo de vigencia de 10 afios, el cual no podra ser mayor a diez
(10) afios, por lo que el presente Programa Rotativo de Bonos Corporativos cuenta con
un periodo de disponibilidad de plazo determinado.

B. El Emisor

Riesgo general del Emisor: El Emisor es una sociedad de proposito especial
constituida con el Unico fin de servir como Emisor de los Bonos. El Emisor no cuenta
con operaciones importantes ni personal ni operaciones que pueda representar una
fuente de pago adicional. El Emisor se dedicara, entre otras cosas, a extenderle
facilidades de crédito a empresas relacionadas, las cuales a su vez se dedican al sector
salud a través de construccién y operacion hospitales y clinicas. Por tanto, el repago de
los intereses y el capital de esta depende de los ingresos o flujos de caja que reciben las
empresas relacionadas del Emisor. Una baja de los ingresos o flujos de caja de tales
compafiias pudiera consecuentemente afectar la capacidad de pago y desempefio del
Emisor, asi como el repago de los Bonos.

Riesgo por ausencia de historial: El Emisor fue establecido recientemente. Por tanto,
el Emisor no cuenta con historial de crédito ni estados financieros histéricos aparte de
los que se presentan en el Prospecto.

Riesgo por ausencia de principios y procedimientos de gobierno corporativo: El
Emisor no ha adoptado a lo interno de su organizacién las reglas o procedimientos de
un buen gobierno corporativo contenidas en el Acuerdo No. 12-2003, lo que implica que
podrian existir riesgos relacionados a la ausencia de una aplicacion total de las politicas
y procedimientos de gobierno corporativo mencionados en dicho Acuerdo, lo cual podria
limitar las oportunidades de financiamiento publico o privado en mejores términos y
condiciones.

Riesgo de desarrollo de las clinicas especializadas a lo largo del territorio
nacional: El Emisor fue constituido con el propdsito otorgar facilidades de crédito a
empresas relacionadas, estas empresas a su vez se dedican al negocio de construccion
y operacion de hospitales y clinicas en el interior del pais.

Los flujos para la cobertura de la deuda de las Series consisten primordialmente de
créditos para la construccién y operacién de hospitales y clinicas en el interior del pais.
El aumento en la oferta del sector puede tener un efecto adverso en los ingresos
esperados del Emisor.

C. El Entorno
Riesgo general del entorno: Las operaciones del Emisor y sus clientes estan ubicados

principalmente en la Repulblica de Panaméd. En consecuencia, la condicién financiera y
los resultados operativos del Emisor, incluyendo su capacidad de satisfacer las
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obligaciones bajo los Bonos, dependen principalmente de las condiciones politicas y
econdémicas prevalecientes de tiempo en tiempo en Panama.

Riesgo politico: La condicién financiera del Emisor también podria verse afectada por
cambios en las politicas econémicas, monetarias u otras politicas del gobierno
panamefio, el cual ha ejercido y contintia ejerciendo influencia sobre varios aspectos que
afectan al sector privado, tales como la implementacién de un rigido cédigo laboral,
subsidios de electricidad relacionados al aumento de los precios del combustible,
politicas tarifarias, politicas reglamentarias, tributacion y controles de precios. Por ende,
ciertos cambios en las politicas econémicas, monetarias u otras politicas del gobierno
panamefio podrian tener un impacto negativo en el negocio del Emisor, aunque resulta
dificil anticipar dichos cambios y la magnitud de dicho impacto en el abstracto. Por otro
lado, el Emisor no puede garantizar que el gobierno panamefio no intervendra en ciertos
sectores de la economia panamefia, de manera que afecte desfavorablemente el negocio
y operaciones del Emisor y la capacidad del Emisor de cumplir con sus obligaciones bajo
los Bonos.

Riesgo de cambios en materia fiscal: La Ley 18 de 2006 (la “Ley 18”), introduce
algunas regulaciones sobre el tratamiento fiscal de las ganancias de capital generadas
en la enajenacién de valores. La Ley 18 reitera la excepcion contenida en la Ley 1 de
1999 (la “Ley de Valores”) que establece que las ganancias de capital generadas en la
enajenacién de valores registrados en la Comisién Nacional de Valores, hoy
Superintendencia de Mercado de Valores, siempre que la enajenacion del valor se
efectlie a través de una bolsa o mercado de valores organizado, estan exentas del
impuesto sobre la renta. Sin embargo, una enajenacion de valores que no se efectie a
través de una bolsa o mercado de valores organizado, no gozaria de dicha exencion. A
la fecha, la Ley 18 no ha sido regulada y, debido a que sus disposiciones no exceptdan
de su ambito de aplicacién las enajenaciones de valores que se llevan a cabo fuera de
Panama, no esta claro si las disposiciones de la Ley 18 aplicarian a las enajenaciones de
los Bonos realizadas fuera de Panama en transacciones que se lleven a cabo fuera de
una bolsa de valores o mercado organizado.

Adicionalmente, la Ley de Valores y su reforma a través de la Ley 8 del 15 de marzo del
2010 (la “Ley 8"), establecen que estardn exentos del Impuesto sobre la Renta los
intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores registrados ante la
Superintendencia de Mercado de Valores y que, ademas, sean colocados a través de una
bolsa de valores o de otro mercado organizado.

El Emisor no puede asegurar que las reformas y regulaciones fiscales adoptadas
mediante la Ley 8 y la Ley 18 alcanzaran sus objetivos o que el gobierno panamefio no
adopte medidas adicionales en el futuro para captar recursos adicionales. El Emisor no
garantiza que el tratamiento fiscal actual que reciben los intereses devengados de los
Bonos y las ganancias de capital generados de enajenaciones de los Bonos, segun se
describe en este documento, no sufrird cambios en el futuro.

Riesgo de Regulacién o Legislacién. Variaciones en la normativa y regulacion de la
actividad del Emisor podrian crear presiones e incertidumbre sobre la industria en
general y a su vez, también sobre el Emisor, incidiendo en su rentabilidad.
Adicionalmente, cambios en materia fiscal, laboral, comercial entre otros pueden incidir
en las operaciones del Emisor. El Emisor no puede garantizar que en el futuro no habra
variacion en el marco regulatorio aplicable al sector inmobiliario. No obstante, el Emisor
tiene contemplado realizar todas las gestiones requeridas a fin de acogerse a los
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beneficios establecidos en la Ley 54 de 1998, por la cual se dictan medidas para la
estabilidad juridica de las inversiones.

Riesgo al entorno del sector salud: Los riesgos asociados al sector de la salud
engloban una serie de factores que pueden influir en esta industria. Estos riesgos
comprenden cambios en regulaciones gubernamentales, variaciones en la demanda de
servicios de salud, presiones sobre los costos operativos, evolucion de la tecnologia
médica, y la competencia en constante evolucion. Los inversionistas deben estar
conscientes de que eventos inesperados o cambios en el entorno regulatorio y
competitivo pueden tener un impacto en los resultados financieros de las empresas del
sector.

D. La Industria

Riesgo por competencia: Los flujos para la cobertura de la deuda de las Series
consisten primordialmente de créditos para la construccién y operacién de hospitales y
clinicas en el interior del pais. El aumento en la oferta del sector puede tener un efecto
adverso en los ingresos esperados del Emisor.

III. DESCRIPCION DE LA OFERTA
A. Detalles de la Oferta

Los Bonos forman parte de un Programa Rotativo de Bonos Corporativos realizada por
el Emisor con un valor nominal total de hasta Cincuenta Millones de Dolares
(US$50,000,000.00), o cualquiera otra cantidad inferior a esta, la cual fue autorizada
mediante acta de Asamblea Conjunta de Accionistas y Junta Directiva de fecha 20 de
septiembre de 2023, los cuales podrén ser emitidos en dos tipos de Series, las Series
Senior y las Series Subordinadas.

El Emisor se reserva el derecho de emitir varias Series de ambos tipos y de emitir nuevos
Bonos en la medida que exista disponibilidad, con la condicién de que el monto total de
todas las Series en circulacion no sobrepase el monto estipulado para cada una. En la
medida en que se vayan cancelando los Bonos emitidos y en circulacion el Emisor
dispondra del monto cancelado para emitir Bonos nuevos. El término rotativo de este
programa no significa la rotacién o renovacién de Bonos ya emitidos. Los Bonos deberdn
ser cancelados en sus respectivas Fechas de Vencimiento o previo segun las condiciones
de redencién anticipada detalladas en cada bono. El Programa estara disponible, hasta
cuando el Emisor asi lo crea conveniente, siempre y cuando cumpla con todos los
requerimientos de la Superintendencia Mercado de Valores.

Las Series Senior podran ser emitidas por un monto méaximo de hasta Cincuenta Millones
de Délares (US$50,000,000.00), en distintas Series como asi lo determine el Emisor.
Las Series Subordinadas podran ser emitidas por un monto maximo de hasta Cincuenta
Millones de Délares ($50,000,000.00), en distintas Series como asi lo determine el
Emisor. No obstante, lo anterior, queda entendido que los bonos emitidos de la Serie
Senior mas los bonos emitidos de la Serie Subordinada no podréan sumar mas de
Cincuenta Millones de Délares (US$50,000,000.00) moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América. Ademds, este Programa fue autorizado para su venta en oferta
publica por la Superintendencia del Mercado de Valores de la Replblica de Panama, bajo
la Resolucién No. SMV-73-24 de 27 de febrero de 2024. Cualquier término en mayuscula
tendra el significado dado a dicho término en el apéndice del presente Prospecto.
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El Emisor es una sociedad creada recientemente especificamente para este propdsito,
por lo que a la fecha de registro no contaba con activos, pasivos o patrimonio. El capital
pagado del Emisor es de cien (100).

Se notificard a la Superintendencia de Mercado de Valores, mediante Suplemento al
Prospecto Informativo, al menos dos (2) dias habiles de antes de la Fecha de Oferta de
cada Serie, la Serie(s) a ser ofrecida(s), la Tasa de Interés, el monto de Serie, la Fecha
de Oferta, plan de repago de capital, y Fecha de Vencimiento.

Los accionistas del Emisor no tienen derecho de suscripcion preferente de los Bonos.
Igualmente, no tienen restriccion alguna para la compra de los Bonos. No existen
circunstancias especificas de la Emision que puedan menoscabar la liquidez de los
valores. No existe limitacién de los derechos de los Bonos en cualquier otra obligacion
o contrato del Emisor.

p Clase y Denominaciéon, Emision, Autenticacion, Fecha y Registro de los
Valores

Los Bonos seran emitidos en forma desmaterializada, registrada, y representados por
medio de anotaciones en cuenta, en tantas Series como lo estime conveniente el Emisor,
segln sus necesidades y sujeto a las condiciones del mercado, y en denominaciones de
mil délares (US$ 1,000.00), y en mulitiplos de esta denominacién.

Los montos de cada una de las Series de los Bonos seran notificados por el Emisor a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores,
mediante un suplemento al Prospecto Informativo, con al menos dos (2) dias habiles
antes de la Fecha de Oferta de la Serie respectiva.

2. Precio de Venta

Los Bonos seran ofrecidos inicialmente en el mercado primario al cien por ciento (100%)
de su valor nominal. Sin embargo, la Junta Directiva del Emisor o cualquier ejecutivo del
Emisor que ésta designe podrd, de tiempo en tiempo, autorizar que los Bonos sean
ofrecidos en el mercado primario por un valor superior o inferior a su valor nominal
seglin las condiciones del mercado financiero en dicho momento.

Cada Bono sera expedido contra el recibo del precio de venta acordado para dicho Bono
en el corro de bolsa, mas los intereses acumulados, en ddlares, en la Fecha de
Expedicién. En caso de que la Fecha de Expedicion de un Bono sea distinta que la Fecha
de Oferta o de una Fecha de Pago, al precio de venta del Bono se sumaran los intereses
correspondientes a los dias transcurridos en la Fecha de Pago inmediatamente
precedente a la Fecha de Expedicién del Bono (o desde la Fecha de Oferta si se trata del
primer Periodo de Interés) y la Fecha de Expedicion del Bono.

3. Fecha de Vencimiento y Pago de Capital

La Fecha de Vencimiento de cada una de las Series del Programa a ser emitidas, serd
comunicado mediante Suplemento Informativo al Prospecto Informativo a mas tardar
dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la Serie respectiva.

Para cada una de las Series, el valor nominal de cada Bono o el saldo insoluto a capital

de los Bonos, segin corresponda, se pagara en la forma y frecuencia que el Emisor
determine, la cual serd comunicada por el Emisor mediante un Suplemento Informativo
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al Prospecto Informativo con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de
Oferta Respectiva, que sera notificado a la Superintendencia del Mercado de Valores y a
la Bolsa Latinoamericana de Valores, pudiendo ser pagados, a opciéon del Emisor,
mediante un solo pago a capital en su respectiva Fecha de Vencimiento o de Redencién
Anticipada, segln corresponda, o mediante amortizaciones a capital, cuyos pagos a
capital podran ser realizados con la frecuencia que establezca el Emisor para cada Serie,
ya sea mediante pagos mensuales, trimestrales, semestrales o anuales, seglin se
establezca en el respectivo Suplemento.

4. Agente de Pago, Registro y Transferencia

Mientras existan Bonos en circulacién, El Emisor mantendra en todo momento un Agente
de Pago, Registro y Transferencia en la Ciudad de Panama, Repulblica de Panama. A la
fecha del presente Prospecto informativo el Agente de Pago, Registro y Transferencia es
Prival Bank, S.A. El Agente de Pago, Registro y Transferencia esta encargado de
autenticar y entregar los Bonos, calcular los intereses de cada Bono, sujetos a
aprobacién del Emisor, y efectuar los pagos de intereses en cada Fecha de Pago,
mantener el Registro de Tenedores, ejecutar los traspasos pertinentes y actuar como
Agente de Pago, Registro y Transferencia en la redencién o en el pago de los Bonos a
su vencimiento, al igual que cualquier otra funcién que corresponda el Agente de Pago,
Registro y Transferencia segun el Prospecto Informativo y el Contrato de Agencia de
Pago, Registro y Transferencia. Queda entendido y convenido que el Agente de Pago,
Registro y Transferencia no garantiza el pago del capital o los intereses de los Valores,
puesto que efectuara dichos pagos con el producto de los fondos que en tal sentido le
provea el Emisor.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia podré renunciar a su cargo en cualquier
momento, avisando previamente y por escrito al Emisor con al menos sesenta (60) dias
calendarios de antelacién a la fecha en que desea hacer efectiva su renuncia.

Dentro del plazo antes indicado, el Emisor deberd nombrar un nuevo Agente de Pago,
Registro y Transferencia, y, en caso de no hacerlo, el Agente de Pago, Registro y
Transferencia tendra la opcién de nombrario por cuenta y a nombre del Emisor. No
obstante, la renuncia del Agente de Pago, Registro y Transferencia no sera efectiva hasta
que haya sido nombrado un nuevo Agente de Pago, Registro y Transferencia y el mismo
haya aceptado dicho cargo.

En todo caso, Agente de Pago, Registro y Transferencia sustituto deberd ser un Agente
de Pago, Registro y Transferencia con oficinas en la Ciudad de Panama y con licencia
bancaria general otorgada por la Superintendencia de Bancos de Panama.

El Emisor s6lo podra remover al Agente de Pago, Registro y Transferencia en los
siguientes casos:

(a) En caso de que el Agente de Pago, Registro y Transferencia cierre sus oficinas en
la ciudad de Panama o su licencia bancaria general sea cancelada o revocada;

(b) En caso de que el Agente de Pago, Registro y Transferencia sea intervenido por la
Superintendencia de Bancos de Panama;

(c) En caso de que el Agente de Pago, Registro y Transferencia sea disuelto o caiga en
insolvencia, concurso de acreedores o quiebra; o

(d) En caso de que el Agente de Pago, Registro y Transferencia incumpla sus
obligaciones bajo el Contrato de Agencia de Pago, Registro y Transferencia.
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En caso de remocién del Agente de Pago, Registro y Transferencia, el Emisor debera
suscribir un acuerdo de sustitucién o un nuevo contrato sustancialmente en los mismos
términos y condiciones del Contrato de Agencia de Pago, Registro y Transferencia, con
un Agente de Pago, Registro y Transferencia de reconocido prestigio con oficinas en la
ciudad de Panama y con licencia general otorgada por la Superintendencia de Bancos.

En caso de renuncia o remocion, el Agente de Pago, Registro y Transferencia debera
entregar al Emisor y al nuevo Agente de Pago, Registro y Transferencia, dentro de los
treinta (30) dias calendario siguientes a la fecha en que expir6 el plazo descrito en el
segundo parrafo de esta Seccién, toda la documentacion relacionada con la gestion
prestada, incluido el Registro, un reporte detallado de los dineros recibidos, las sumas
de dineros entregadas a los Tenedores Registrados a la fecha de sustitucion junto con
cualquier saldo, habiendo deducido los honorarios, gastos y costos debidos y no pagados
al Agente de Pago, Registro y Transferencias saliente por la prestacién de sus servicios
de acuerdo a los términos del Contrato de Agencia de Pago, Registro y Transferencia.
Adicionalmente, el Agente de Pago, Registro y Transferencia saliente devolvera al Emisor
los honorarios que le hayan sido pagados de forma anticipada en proporcion al resto del
plazo que falte para completar el afo.

5. Tasa de Interés, Computo y Pago de Intereses

Los Bonos de cada Serie devengaran intereses a partir de su Fecha de Expedicion y hasta
su Fecha de Vencimiento. La tasa de interés sera fijada por el Emisor antes de la Fecha
de la Oferta respectiva y la misma podra ser fija o variable. En caso de ser una tasa fija,
los Bonos devengaran una tasa fija de interés anual que sera determinada por el Emisor
segln sus necesidades y la demanda del mercado mediante un Suplemento al Prospecto
Informativo con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva. La tasa variable también serd determinada por el Emisor segln sus
necesidades y la demanda del mercado mediante un suplemento al Prospecto
Informativo con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva
y, sera revisada y fijada al menos diez (10) dias calendarios antes del inicio de cada
periodo de interés por empezar, y sera la que resulte de sumar un margen, a ser
establecido exclusivamente por el Emisor, a aquella tasa SOFR o su tasa equivalente en
ese momento, segun las condiciones de mercado en ese momento.

Los intereses pagaderos con respecto a cada uno de los Bonos seran calculados aplicando
la tasa de interés respectiva al Saldo Insoluto del Bono correspondiente, multiplicando
la suma resultante por el nimero de dias calendario del Periodo de Interés, incluyendo
el primer dia de dicho Periodo de Interés, pero excluyendo la Fecha de Pago en que
termina dicho Periodo de Interés, dividido entre trescientos sesenta (360) Yy
redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano.

Si antes de la finalizacion de cualquier Periodo de Interés, en el caso que una o varias
de estas Series hayan sido emitidas a una tasa de interés variable, el Agente de Pago,
Registro y Transferencia determina que no existen medios adecuados y precisos para la
determinaciéon de la Tasa de Referencia para dicho Periodo de Interés; el Agente de
Pago, Registro y Transferencia debera notificarle esta situacién al Emisor y a los
Tenedores Registrados por teléfono, correo electronico en formato de documento
portable (pdf) o por fax tan pronto como sea posible, y al mismo tiempo comunicar el
nombre de la tasa de referencia internacional que se estara utilizando para sustituir la
Tasa de Referencia (la "Tasa de Interés Alterna") y el nuevo margen que sera sumado a
la Tasa de Interés Alterna para mantener la Tasa de Interés previa al cambio. A partir
de la fecha de dicha modificacién, comenzaran a regir la Tasa de Interés Alterna y el
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nuevo margen los cuales aplicaran a partir de la finalizacién del Periodo de Interés
inmediatamente anterior a la fecha de notificacion por parte del Agente de Pago, Registro
y Transferencia.

En caso de ser tasa variable el resultado de la revisidn de la tasa variable sera notificado
a Latinclear, a la SMV y a la Bolsa Latinoamericana de Valores al menos dos (2) dias
habiles antes del inicio de cada periodo de interés a través de un hecho de importancia
publicado a través del Sistema Electrénico de Remisién de Informacion (SERI).

Los intereses devengados por los Bonos seran pagados en cada Fecha de Pago a quienes
aparezcan como Tenedores Registrados en la fecha de registro fijada por el Emisor para
dicha Fecha de Pago.

6. Intereses No Pagados, Mora

Con relacién a las Series Senior: En caso de mora, ya sea en el pago del capital o de
los intereses, el Emisor pagara a los Tenedores Registrados, como Unica compensacion
e indemnizacién (independientemente de cualesquiera dafios causados), intereses sobre
dicha suma de capital o interés no pagado, segln sea el caso, a una tasa de interés igual
a la Tasa de Interés aplicable a los Bonos mas dos por ciento (2%) anual, desde la fecha
en que dicha suma de capital o interés, segin sea el caso, hubiese vencido y fuese
exigible hasta la fecha en que dicha suma de capital o interés sea pagada en su totalidad,
con excepcion de aquellas deducciones que sean requeridas por ley.

Con relacién a las Series Subordinadas: Los Bonos devengaran la Tasa de Interés,
pagadera en cada Fecha de Pago, hasta su Fecha de Vencimiento o hasta la fecha en la
cual el Saldo Insoluto del Bono fuese pagado en su totalidad, cualquiera que ocurra
primero. Cada Bono devengara intereses pagaderos con respecto a su Saldo Insoluto:
(i) desde su Fecha de Expedicién si se trata del primer Periodo de Interés del Bono, o
(i) en caso de que no sea el primer Periodo de Interés desde la Fecha de Pago
inmediatamente precedente a la Fecha de Expedicion del Bono; hasta su Fecha de
Vencimiento o hasta la fecha en la cual el capital del Bono fuese pagado en su totalidad.
Los intereses pagaderos con respecto a cada uno de los Bonos seran calculados por el
Agente de Pago, Registro y Transferencia, para cada Periodo de Interés, aplicando la
Tasa de Interés al Saldo Insoluto del Bono correspondiente, multiplicando la suma
resultante por el nimero de dias calendarios del Periodo de Intereés, incluyendo el primer
dia de dicho Periodo de Interés pero excluyendo el Dia de Pago en que termina dicho
Periodo de Interés, dividido entre 360 y redondeando la cantidad resultante al centavo
més cercano. Los Intereses Devengados y no pagados en su correspondiente Fecha de
Pago se acumulardn al capital y serén pagados en la Fecha de Vencimiento de los Bonos
sin devengar intereses adicionales ni moratorios. El pago de los Intereses Devengados
estara sujeto a las Condiciones Especiales para el Pago de Intereses y Capital de las
Series Subordinadas.

7. Titulo - Transferencia de Valores

(a) Titulo; Tenedor Registrado

Los derechos burséatiles con respecto a los Bonos estaran limitados a Participantes o a
personas que los Participantes le reconozcan derechos bursatiles con respecto a los
Bonos. La propiedad de derechos bursatiles con respecto a los Bonos sera demostrada

y el traspaso de dicha propiedad sera efectuado (nicamente a través de los registros de
Latinclear (en relacién con los derechos de los Participantes) y los registros de los
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Participantes (en relacién con los derechos de personas distintas a los Participantes). En
adicién, ningin propietario de derechos bursétiles con respecto a los Bonos tendra
derecho a transferir dichos derechos, salvo de acuerdo a los reglamentos vy
procedimientos de Latinclear.

(b) Transferencia de Valores

Los Bonos son Unicamente transferibles en el Registro administrado por el Agente de
Pago, Registro y Transferencia. Cuando un Bono sea entregado al Agente de Pago,
Registro y Transferencia para el registro de su transferencia, el Agente de Pago, Registro
y Transferencia cancelard dicho Bono, expedira y entregara un nuevo Bono al
endosatario del Bono transferido y anotard dicha transferencia en el Registro de
conformidad y sujeto a lo establecido en este Prospecto Informativo. El nuevo Bono
emitido por razén de la transferencia serd una obligacién valida y exigible del Emisor y
gozara de los mismos derechos y privilegios que tenia el Bono transferido. Todo Bono
presentado al Agente de Pago, Registro y Transferencia para el registro de su
transferencia debera ser debidamente endosado por el Tenedor Registrado mediante
endoso especial en forma satisfactoria al Agente de Pago, Registro y Transferencia.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia se reserva el derecho de solicitar que dicho
endoso sea autenticado por Notario Plblico. La anotacion hecha por el Agente de Pago,
Registro y Transferencia en el Registro completara el proceso de transferencia del Bono.
El Agente de Pago, Registro y Transferencia no aceptard solicitudes de registro de
transferencia de un Bono en el Registro dentro de los diez (10) Dias Habiles
inmediatamente precedentes a cada Fecha de Pago o Fecha de Vencimiento.

Los traspasos entre Participantes seran efectuados de acuerdo a los reglamentos y
procedimientos de Latinclear. En vista de que Latinclear Unicamente puede actuar por
cuenta de los Participantes, quienes a su vez acttan por cuenta de otros intermediarios
o tenedores indirectos, la habilidad de una persona propietaria de derechos bursatiles
con respecto de los Bonos para dar en prenda sus derechos a persona o entidades que
no son Participantes, estara sujeta al cumplimiento de la Ley de Mercado de Valores para
su constitucion y perfeccionamiento.

(c) Canje por Bonos de diferente denominacion.

Los Tenedores Registrados podran solicitar al Agente de Pago, Registro y Transferencia
el canje de un(os) Bono(s) por otros Bonos de menor denominacioén o de varios Bonos
por otro(s) Bono(s) de mayor denominacién. Dicha solicitud sera hecha por el Tenedor
Registrado por escrito en formularios que para tal efecto preparara el Agente de Pago,
Registro y Transferencia, los cuales deberan ser completados y firmados por el Tenedor
Registrado. La solicitud debera ser presentada al Agente de Pago, Registro y
Transferencia en sus oficinas principales ubicadas en Santa Maria Business District,
Boulevard Santa Maria #72, Torre 1 Ciudad de Panamd, Republica de Panama y debera
ademés estar acompafiada por el Bono o los Bonos que se desean canjear.

8. Disposiciones Generales sobre Pagos
Toda suma pagadera por el Emisor a los Tenedores Registrados en una Fecha de Pago
de conformidad con los Bonos serd pagada a la persona que sea el Tenedor Registrado

segun el Registro en la fecha de determinacion fijada por el Emisor en relaciéon con el
pago que se hara en dicha Fecha de Pago.
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Toda suma pagadera por el Emisor al Tenedor Registrado de un Bonos sera pagada por
el Agente de Pago, Registro y Transferencia a nombre del Tenedor Registrado, poniendo
a disposicion de la central de valores fondos suficientes para hacer dicho pago de
conformidad con las reglas y procedimientos de dicha central de valores. Latinclear se
compromete a acreditar dichos pagos de capital e intereses a las cuentas de los
correspondientes Participantes, una vez que reciba los fondos del Agente de Pago,
Registro y Transferencia. El Tenedor Registrado de un Bono sera el tnico con derecho a
recibir pagos de intereses con respecto a dicho Bono. Cada una de las personas que en
los registros de Latinclear sea el propietario de derechos bursatiles con respecto a los
Bonos, debera recurrir Unicamente a Latinclear por su porcion de cada pago realizado
por el Banco a Latinclear como Tenedor Registrado de un Bono. A menos que la ley
establezca otra cosa, ninguna persona que no sea el Tenedor Registrado de un Bono
tendrad derecho a recurrir contra el Banco en relaciéon a cualquier pago adeudado bajo
dicho Bono.

Todos los pagos que haga el Emisor en relacién con los Bonos seran hechos en délares.
Todas las sumas a pagar por el Emisor de conformidad con los Bonos ya sean de capital,
intereses, montos adicionales, gastos o cualquier otro tipo, serdn pagadas en su
totalidad, libres y sin deducciones, salvo por impuestos segin se contempla en este
Prospecto.

9. Redencion Anticipada
Serie Senior

Para cada una de las Series, el Emisor podra establecer si los Bonos de la Series
correspondientes podran ser objeto de redencién anticipada o no. En caso de que el
Emisor determine que los Bonos de una Serie pueden ser objeto de redencion anticipada,
el Emisor podrd realizar redenciones anticipadas, parciales o totales, a opcién del Emisor,
seglin se establezca en el Suplemento al Prospecto Informativo de la Serie respectiva.
La existencia del derecho de redencion anticipada serd notificada por el Emisor a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, con
al menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. Cualquier
redenciéon anticipada, seguird lo establecido en la Seccion III.LA.9 de este Prospecto
Informativo y serd efectiva en una Fecha de Pago. El aviso formal a la Superintendencia
del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores serd enviado como un
hecho de importancia a través del Sistema Electrénico de Remisién de Informacion
(SERI). Cualquier redencién anticipada, ya sea parcial o total podra ser realizada en
cualquier fecha, siempre y cuando el Emisor comunique a el Agente de Pago, Registro y
Transferencia y a los Tenedores Registrados con no menos de quince (15) dias calendario
de anterioridad a la Fecha de Redencién Anticipada, mediante correo electronico a la
direccién registrada con el Agente de Pago, Registro y Transferencia y un aviso formal a
la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, con
indicacién del monto de los Bonos a ser redimidos y la Fecha de Redencién Anticipada.
En los casos de redenciones parciales por el Emisor, la suma asignada para la redencion
no podré ser menor de un millén de ddlares (US$1,000,000.00), a menos que el Saldo
Insoluto de las Series Senior sea menor a dicho monto, en cuyo caso la redencién debera
ser por la totalidad del Saldo Insoluto de las Series Senior. Dicho pago se debera realizar
a prorrata a todos los Tenedores Registrados de las Series Senior. La porcion del saldo
redimida de los Bonos dejara de devengar intereses a partir de la Fecha de Redencién
Anticipada, siempre y cuando el Emisor aporte e instruya pagar al Agente de Pago,
Registro y Transferencia las sumas de dinero necesarias para cubrir la totalidad de los
pagos para la redencion anticipada. Sin perjuicio de lo anterior, si un cambio en materia
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fiscal afecta adversamente las perspectivas del Emisor, entonces el mismo podrd, con la
debida aprobacién del Agente de Pago, Registro y Transferencia, redimir completamente
la Emisién en cualquier fecha designada como Fecha de Pago sin ninguna penalidad que
no sea expresamente exigida por ley. Dicha redencién debera ser por el monto total de
la Emisién, y se deberd anunciar al publico inversionista con al menos quince (15) dias
calendario de anticipacion.

Serie Subordinada

El Emisor podra redimir anticipadamente los Bonos de las Series Subordinadas,
parcialmente o totalmente en cualquier momento desde la Fecha de Oferta de las Series
Subordinadas, al cien por ciento (100%) del monto de su Saldo Insoluto, siempre y
cuando: a) No se haya producido una Causal de Vencimiento Anticipado de las Series
Senior; b) El Emisor esté al dia en el pago de intereses y capital cuando asi corresponda
de las Series Senior; y c) Se haya pagado o redimido el cien por ciento (100%) del saldo
a capital de las Series Senior. Cualquier redencion anticipada, ya sea parcial o total podra
ser realizada en cualquier fecha siempre y cuando el Emisor comunique a el Agente de
Pago, Registro y Transferencia y a los Tenedores Registrados con no menos de quince
(15) dias calendario de anterioridad a la Fecha de Redencion Anticipada, mediante correo
electrénico a la direccidn registrada con el Agente de Pago, Registro y Transferencia y
un aviso formal a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores, con indicacion del monto de los Bonos a ser redimidos y la
Fecha de Redencidn Anticipada. En los casos de redenciones parciales por el Emisor, la
suma asignada para la redencién no podrd ser menor de un millén de délares
(US$1,000,000.00), a menos que el Saldo Insoluto de las Series Subordinadas sea
menor a dicho monto, en cuyo caso la redencién debera ser por la totalidad del Saldo
Insoluto de las Series Subordinadas. Dicho pago se debera realizar a prorrata a todos
los Tenedores Registrados de las Series Subordinadas. La porcién del saldo redimida de
los Bonos dejaré de devengar intereses a partir de la Fecha de Redencion Anticipada,
siempre y cuando el Emisor aporte e instruya pagar al Agente de Pago, Registro y
Transferencia las sumas de dinero necesarias para cubrir la totalidad de los pagos para
la redencién anticipada. Sin perjuicio de lo anterior, si un cambio en materia fiscal afecta
adversamente las perspectivas del Emisor, entonces el mismo podra, con la debida
aprobacién del Agente de Pago, Registro y Transferencia, redimir completamente el
Programa en cualquier fecha designada como Fecha de Pago sin ninguna penalidad que
no sea expresamente exigida por ley. Dicha redencién debera ser por el monto total del
el Programa, y se debera anunciar al publico inversionista con al menos quince (15) dias
calendario de anticipacion.

Redencién en caso de cambios en materia fiscal: Si un cambio en materia fiscal
afecta adversamente las perspectivas del Emisor, entonces el mismo podra, con la
debida aprobacién del Agente de Pago, Registro y Transferencia, redimir completamente
la Emision en cualquier fecha designada como Fecha de Pago sin ninguna penalidad que
no sea expresamente exigida por ley. Dicha redencién debera ser por el monto total de
la Emisién, y se debera anunciar al publico inversionista con al menos 15 dias calendario

de anticipacion.

En caso de que el Emisor decida redimir anticipadamente los Bonos comunicara a los
Tenedores Registrados, Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores de la Serie correspondiente mediante un Hecho de
Importancia publicado a través del Sistema Electrénico de Remisién de Informacion
(SERI) al menos cinco (5) dias habiles antes de la Fecha de Redencion.
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10. Enmiendas y Cambios

Toda la documentacién que ampara esta Emision podra ser corregida o enmendada por
el Emisor sin el consentimiento de los Tenedores Registrados de los Bonos con el
propésito Unico de remediar ambigliedades o para corregir errores evidentes o
inconsistencias en la documentacion. El Emisor deberd suministrar tales correcciones o
enmiendas a la Superintendencia de Mercado de Valores para su autorizacion previa su
divulgacién. Esta clase de correcciones y enmiendas no podrd en ningln caso afectar
adversamente los intereses de los Tenedores Registrados de los Bonos. Copia de la
documentacién que ampare cualquier correccion o enmienda serd suministrada a la
Superintendencia de Mercado de Valores quien la mantendra en sus archivos a la
disposicién de los interesados.

En el caso que el Emisor solicite modificar los términos y condiciones de cualquiera de
las Series y de su respectiva documentacién, requerira el voto favorable de la Mayoria
de los Tenedores Registrados de la Serie respectiva. Si la modificaciéon propuesta afecta
a todas las Series del Programa, entonces igualmente se requerira el voto favorable de
la Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series Senior. Las modificaciones de
Tasa de Interés, monto y Fecha de Vencimiento de cualquiera de las Series requeriran
de la aprobacién de una Stper Mayoria de los Tenedores Registrados de la respectiva
Serie. En el caso de una modificaciéon a los términos y condiciones de los Bonos, se
deberd cumplir con las normas adoptadas por la Superintendencia del Mercado de
Valores en el Acuerdo No. 4-2003 del 11 de abril de 2003, el cual regula el procedimiento
para la presentacion de solicitudes de registro de modificaciones a términos vy
condiciones de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores.

11. Declaraciones

El Emisor declara lo siguiente:

a. El Emisor es una sociedad debidamente organizada y existente de acuerdo con
las leyes de la Replblica de Panamé, con plena capacidad legal para suscribir
toda la documentacién que se requiera en relacion con el registro y colocacion
de los Bonos.

b. Toda la documentacién requerida en relaciéon con la Emision, registro y
colocacién de los Bonos ha sido debidamente autorizada por el Emisor y
constituye una obligacion legal, valida y exigible al Emisor.

c. Toda la documentacién relacionada a la Emisién, registro y colocacién de los
Bonos no viola o contradice ninguna ley o regulacién de la Republica de Panama
y no infringe, viola o contradice el Pacto Social, resoluciones corporativas
vigentes o ningln contrato del cual el Emisor es parte.

d. No existe litigio o procedimiento arbitral pendiente contra el Emisor o contra
cualesquiera de sus activos, o causa para suponer que se pueda instaurar en su
contra o en contra, demanda alguna que pudiera tener un resultado adverso,
que afecte o pueda afectar la condiciéon financiera del Emisor.

e. El Emisor se encuentra al corriente en el cumplimiento de todas sus obligaciones
comerciales y no es parte en proceso alguno de quiebra, concurso de
acreedores, dacién en pago, liquidacién, quita y espera, renegociacién y
prérroga de sus obligaciones u otro proceso analogo.

f. Los estados financieros interinos del Emisor para el periodo concluido el 15 de
septiembre del 2023 fueron preparados por auditores independientes y de acuerdo
a las Normas Internacionales de Informacion Financieras (NIIF) emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad, consistentemente

26



12,

aplicadas, y presentan junto con sus notas complementarias una vision correcta
de la posicién financiera y de los resultados de las operaciones del Emisor
durante los periodos que cubren, y no existen pasivos corrientes o contingentes
que no se encuentren adecuadamente reflejados en los mismos.

El Emisor no ha incurrido en ninguna de las Causales de Vencimiento Anticipado
ni se encuentra en mora bajo ningn acuerdo o contrato del cual sea parte o
que involucre sus activos o pasivos, que pudiese afectar materialmente su
negocio o su posicion financiera.

El Emisor se encuentra a paz y salvo con el Tesoro Nacional y el Municipio de
Panama y al corriente en el cumplimiento de todas sus obligaciones fiscales. No
existen controversias fiscales o auditados, examenes o alcances u otros
procedimientos similares pendientes que de ser resueltos desfavorablemente
pudiesen afectar materialmente su posicidn financiera.

Obligaciones de Hacer

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados de la Serie respectiva autorice
expresamente y por escrito lo contrario, y exceptuando cualquier acéapite relacionado al
cumplimiento de normas establecidas por la Superintendencia de Mercado de Valores,
las cuales son de obligatorio cumplimiento mientras los Bonos estén debidamente
registrados en la Superintendencia de Mercado de Valores, el Emisor se obliga a hacer
lo siguiente:

a.

Cumplir con las disposiciones del Decreto-Ley No.1 del 8 de julio de 1999,
modificado por la Ley 67 de 2011, y reglamentos debidamente adoptados por la
Superintendencia del Mercado de Valores.

Cumplir con todas las leyes, decretos, reglamentos, regulaciones y normas
legales de cualquiera naturaleza de la Republica de Panama que le sean
aplicables.

Mantener sus compromisos con terceros al dia, incluyendo, pero no limitado a
cualquier obligacion bancaria.

Cumplir con los términos y condiciones establecidos para la redencion anticipada
de cada una de las Series.

Pagar todos los impuestos, tasas, y otras contribuciones de naturaleza andloga
con sus vencimientos.

Manejar adecuadamente sus negocios y mantener la vigencia de todas las
licencias, concesiones, permisos y derechos existentes y de que el Emisor es
titular y que sean materiales para el manejo del negocio.

Efectuar transacciones con sus afiliadas bajo condiciones de mercado.

Utilizar los fondos provenientes del Programa unica y exclusivamente para los
objetos indicados en el Prospecto.

cumplir con las Condiciones Especiales Para el Pago de Intereses y Capital de las
Series Subordinadas.

Presentar trimestralmente al Fiduciario un informe del Representante Legal o
cualquier otra persona autorizada por el Emisor que certifique si el Emisor esta
cumpliendo o no con (i) las obligaciones de hacer; o (ii) las obligaciones de no
hacer y si, al mejor de su conocimiento, ha ocurrido alguna de las Causales de
Vencimiento Anticipado.

Realizar todas las gestiones que sean necesarias a fin de que se constituyan a
mas tardar dentro de los ciento veinte (120) dias calendario siguientes, contados
a partir de la colocaciéon de la Serie respectiva, garantias para satisfacer la
Cobertura de Garantias.
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|. Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A., a mas tardar tres (3) meses después del cierre
de cada afio fiscal los Estados Financieros Anuales Auditados (IN-A) del Emisor
correspondientes a dicho periodo, debidamente auditados por una firma de
auditores independientes y a mas tardar dos (2) meses después del cierre de
cada trimestre los Estados Financieros Interinos (IN-T) del Emisor. Dichos
estados financieros deberdan ser confeccionados en base a las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad, de acuerdo a lo dispuesto en el Acuerdo
8-2000 de la Superintendencia del Mercado de Valores y aquellos acuerdos en la
materia que, de tiempo en tiempo, adopte la Superintendencia del Mercado de
Valores.

m. Informar oportunamente a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la
Bolsa Latinoamericana de Valores sobre cualquier evento que pueda afectar sus
perspectivas o el cumplimiento de sus obligaciones y sobre cualquier evento de
importancia en el desarrollo del negocio, de conformidad a lo establecido en el
Acuerdo 3-2008 de 31 de marzo de 2008.

13. Obligaciones de No Hacer

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados de la Serie respectiva autorice
expresamente y por escrito lo contrario, mientras los Bonos estén debidamente
registrados en la Superintendencia de Mercados de Valores, el Emisor se obliga a no
hacer lo siguiente:

a. Fusionarse, escindirse, consolidarse o materialmente alterar su existencia.

b. Realizar transacciones de venta y arrendamiento financiero de activos fijos (en
inglés, ‘sale and leaseback transactions’), excepto aquellas que se den en el
curso normal de los negocios del Emisor.

c. Modificar la composicion accionaria del Emisor de forma que resulte en un

cambio accionario en mas de un cincuenta por ciento (50%).

Modificar la naturaleza o el giro usual de sus negocios.

e. Realizar cambios materiales en las politicas y procedimientos de contabilidad.

f.  Disolverse o solicitar liquidacion voluntaria.

ja R

14. Causales de Vencimiento Anticipado
Con relacion a las Series Senior

Constituirén Causales de Vencimiento Anticipado y, por lo tanto, el incumplimiento por
parte del Emisor de sus obligaciones relacionadas a los Bonos de las Series Senior de la
Emisién (cada uno, un “Evento de Incumplimiento”), las siguientes causales, las cuales,
de suscitarse alguna de ellas, de forma individual o en conjunto, puede dar lugar a que
sea emitida una Declaracion de Vencimiento Anticipado de los Bonos de las Series
Senior:

a. Si el Emisor incumple su obligacién de pagar intereses vencidos y exigibles a
cualquiera de los Tenedores Registrados de las Series Senior, en cualquier Fecha
de Pago, o de pagar el capital e intereses vencidos y exigibles en la Fecha de
Vencimiento o en cualquier otra Fecha de Pago. El Emisor tendra un plazo de
subsanacion de quince (15) dias calendarios, contados a partir de la fecha en
que se debid realizar el pago;

b. Si, habiendo cumplido las Condiciones Especiales Para el Pago de Intereses y
Capital de las Series Subordinadas, el Emisor incumple su obligacién de pagar
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intereses vencidos y exigibles a cualquiera de los Tenedores Registrados de las
Series Subordinadas, en cualquier Fecha de Pago, o de pagar el capital e
intereses vencidos y exigibles en la Fecha de Vencimiento, sujeto a la previa
cancelacion total del capital correspondiente de las Series Senior. EI Emisor
tendra un plazo de subsanacion de quince (15) dias calendarios, contados a
partir de la fecha en que se debi6 realizar el pago;

c. Si se decretan secuestros o embargos en contra de los bienes del Emisor o se
dictan sentencias en fallos presentados contra el Emisor, que en su conjunto
representen un monto superior a cinco millones de ddlares (US$5,000,000.00),
y tales procesos y medidas no son levantadas o afianzadas dentro de los treinta
(30) dias calendario siguientes a la fecha de interposicién de la accién
correspondiente;

d. Si se decreta una orden de suspension del pago de las deudas del Emisor, o
entable procedimientos o tome cualquier accién corporativa para ser liquidado,
declarado en concordato, quiebra o insolvente, o sea intervenido, reorganizado
o liquidado por autorizad reguladora o judicial;

e. Si el Emisor incumpliere cualquiera de las Obligaciones de Hacer y las
Obligaciones de No Hacer, descritas en el presente documento, que puedan
afectar material y adversamente su posicion financiera;

f. Si se produce algin evento de incumplimiento cuyo efecto sea acelerar o
permitir el aceleramiento del pago de deudas a cargo del Emisor que
conjuntamente sumen mas de cinco millones de délares (US$5,000,000.00), y
dicha situacién persiste por un plazo de sesenta (60) dias calendarios;

g. Sicualquiera de las declaraciones del Emisor resultase falsa o inexacta en algun
aspecto de importancia, y el Emisor no subsanare dicha situacién dentro de los
treinta (30) siguientes a su notificacion;

h. Si ocurre un cambio de control, ya sea directo o indirecto del capital social del
Emisor o sus empresas relacionadas y/o afiliadas.

i Si alguna autoridad competente revoca alguna licencia, permiso o concesion que
sea material para el desarrollo de las operaciones del Emisor y sus empresas
relacionadas y/o afiliadas.

En caso de que uno o mas Eventos de Incumplimiento ocurriesen, continuasen y no
hubiesen sido subsanados dentro del Periodo de Cura o del plazo estipulado en caso de
aquellos que tengan plazo de subsanacion, el Agente de Pago, Registro y Transferencia,
cuando la Mayoria de Tenedores Registrados de las Series Senior se lo soliciten, debera
(A) expedir una Declaraciéon de Vencimiento Anticipado, en nombre y representacion de
los Tenedores Registrados de los Bonos, la cual serda comunicada al Emisor, a los
Fideicomitentes Garantes Hipotecarios, al Fiduciario, y a los Tenedores Registrados, y en
cuya fecha de expedicién y sin necesidad de cumplir con ningln otro acto, notificacion o
requisito, todos los Bonos de las Series Senior se constituiran automaticamente en
obligaciones de plazo vencido y (B) solicitar al Emisor que aporte al Fideicomiso de
Garantia el monto que sea necesario para cubrir el capital de los Bonos emitidos y en
circulacién y los Intereses Devengados por los mismos, ya sean moratorios u ordinarios,
y todos y cualesquiera gastos, comisiones u otras sumas adeudadas por el Emisor. En
todo caso, para que un Bono se considere de plazo vencido y exigible de inmediato sera
necesario que el Tenedor Registrado haya notificado por escrito al Emisor, a través del
Agente de Pago, Registro y Transferencia, y presentado a este ultimo evidencia de la
propiedad de sus derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales o los certificados
fisicos si fuera el caso.

En caso de que el Emisor no realice el aporte antes mencionado, dentro del Periodo de
Cura o del plazo estipulado en caso de aquellos que tengan plazo de subsanacion, o en
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la eventualidad de que los flujos disponibles al Agente de Pago, Registro y Transferencia
sean insuficientes para hacer frente a las obligaciones frente a los Tenedores Registrados
de los Bonos de las Series Senior, el Agente de Pago, Registro y Transferencia, a solicitud
de la Mayoria de Tenedores Registrados de las Series Senior, instruird al Fiduciario para
que ejecute la cesidn suspensiva de los flujos sobre los Bienes Inmuebles, y la Primera
Hipoteca y Anticresis sobre los Bienes Inmuebles; y venda y liquide cualquiera otros
Bienes Fideicomitidos que a su juicio sea necesario liquidar, ya sea mediante proceso
judicial o extrajudicial, en los términos, la forma y al precio que estime comercialmente
razonables dadas las circunstancias del caso y la necesidad de disponer de dichos activos
en el menor tiempo posible. Cualquier aporte realizado por el Emisor, asi como el efectivo
que el Fiduciario tenga en su poder serd aplicado por el Agente de Pago, Registro y
Transferencia aplicado utilizando el siguiente orden de prelacién de pago: (1) Para pagar
las sumas que se adeuden al Agente de Pago, Registro y Transferencia designado; (2)
Para pagar los intereses de los Bonos de las Series Senior, a pro rata, hasta donde
alcance para todos los Tenedores Registrados; (3) Para pagar el capital de los Bonos de
las Series Senior a pro rata, hasta donde alcance a todos los Tenedores Registrados; (4)
Para pagar el capital e intereses de cualquier endeudamiento bancario del Emisor; (5)
Para pagar los intereses de los Bonos de las Series Subordinadas, a pro rata, hasta
donde alcance para todos los Tenedores Registrados; (6) Para pagar el capital de los
Bonos de las Series Subordinadas a pro rata, hasta donde alcance a todos los Tenedores
Registrados.

Con relacion a las Series Subordinadas

Constituirdn Causales de Vencimiento Anticipado y, por lo tanto, el incumplimiento por
parte del Emisor de sus obligaciones relacionadas a los Bonos de las Series Subordinadas
de la Emisién (cada uno, un “Evento de Incumplimiento”), las siguientes causales, las
cuales, de suscitarse alguna de ellas, de forma individual o en conjunto, puede dar lugar
a que sea emitida una Declaraciéon de Vencimiento Anticipado de los Bonos de las Series
Subordinadas:

a. Si, habiendo cumplido las Condiciones Especiales para el Pago de Intereses y
Capital de las Series Subordinadas, el Emisor incumple su obligacion de pagar
intereses vencidos y exigibles a cualquiera de los Tenedores Registrados de las
Series Subordinadas, en cualquier Fecha de Pago, o de pagar el capital e intereses
vencidos y exigibles en la Fecha de Vencimiento o en cualquier otra Fecha de
Pago, sujeto a la previa cancelacion total del capital correspondiente de las Series
Senior. El Emisor tendrd un plazo de subsanacién de quince (15) dias calendarios,
contados a partir de la fecha en que se debi6 realizar el pago.

b. Si se decreta la quiebra del Emisor;

c. Si el Emisor incumpliere cualquiera de las Obligaciones de Hacer y las
Obligaciones de No Hacer, descritas en el presente documento, que puedan
afectar material y adversamente su posicién financiera;

d. Sicualquiera de las declaraciones del Emisor resultase falsa o inexacta en algun
aspecto de importancia, y el Emisor no subsanare dicha situaciéon dentro de los
treinta (30) siguientes a su notificacion.

En caso de que una o mas Causales de Vencimiento Anticipado ocurriesen, continuasen
y no hubiesen sido subsanadas dentro del Periodo de Cura, el Agente de Pago, Registro
y Transferencia, cuando la Mayoria de Tenedores Registrados de las Series Subordinadas
se lo soliciten, deberd (A) expedir una Declaracion de Vencimiento Anticipado, en nombre
y representacién de los Tenedores Registrados de los Bonos, la cual serd comunicada al
Emisor, a los Fideicomitentes Garantes Hipotecarios, al Fiduciario, y a los Tenedores
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Registrados, y en cuya fecha de expedicion y sin necesidad de cumplir con ningtn otro
acto, notificacion o requisito, todos los Bonos de las Series Subordinadas se constituiran
automaticamente en obligaciones de plazo vencido y (B) solicitar al Emisor que aporte
el monto que sea necesario para cubrir el capital de los Bonos emitidos y en circulacion
y los Intereses Devengados por los mismos, ya sean moratorios u ordinarios, y todos y
cualesquiera gastos, comisiones u otras sumas adeudadas por el Emisor. En todo caso,
para que un Bono se considere de plazo vencido y exigible de inmediato sera necesario
que el Tenedor Registrado haya notificado por escrito al Emisor, a través del Agente de
Pago, Registro y Transferencia, y presentado a este ultimo evidencia de la propiedad de
sus derechos burséatiles con respecto a los Bonos Globales o los certificados fisicos si
fuera el caso.

Cualquier aporte realizado por el Emisor luego de una Declaracién de Vencimiento
Anticipado de las Series Subordinadas serd aplicado utilizando el siguiente orden de
prelacién de pago: (1) Para cubrir gastos del proceso judicial y los honorarios de
abogado; (2) Para cubrir gastos y honorarios del Fiduciario y cualquiera otra suma que
el Fiduciario hubiese pagado o considere que serad necesario pagar para el cumplimiento
del Fideicomiso de Garantia; (3) Para pagar las sumas que se adeuden al Agente de
Pago, Registro y Transferencia designado; (4) Para pagar los intereses de los Bonos de
las Series Senior, a pro rata, hasta donde alcance para todos los Tenedores Registrados;
(5) Para pagar el capital de los Bonos de las Series Senior a pro rata, hasta donde alcance
a todos los Tenedores Registrados; (6) Para pagar el capital e intereses de cualquier otro
endeudamiento bancario del Emisor; (7) Para pagar los intereses de los Bonos de las
Series Subordinadas, a pro rata, hasta donde alcance para todos los Tenedores
Registrados; (8) Para pagar el capital de los Bonos de las Series Subordinadas a pro
rata, hasta donde alcance a todos los Tenedores Registrados.

15. Condiciones Especiales para el Pago de Intereses y Capital de la Serie
Subordinada

El Emisor Gnicamente podrad efectuar los pagos programados de intereses y capital
correspondiente en cada Fecha de Pago de los Bonos de las Series Subordinadas siempre
que se cumpla con la totalidad de las siguientes condiciones:

a. Que no se haya dado una Declaraciéon de Vencimiento Anticipado de las Series
Senior.

b. Que el Emisor esté al dia en el pago de intereses y capital de las Series Senior, y
de cualquier otro endeudamiento financiero que tenga celebrado a la fecha.

c. Que se hayan perfeccionado todas las Garantias correspondientes a las Series
Senior.

d. Que el Emisor cuente con efectivo suficiente para efectuar el pago programado
de intereses y capital correspondiente de las Series Subordinada.

En caso de que el Emisor no pueda efectuar el pago de interés y capital correspondiente
de los Bonos de las Series Subordinadas, por no haberse cumplido la totalidad de las
condiciones anteriores, dicha falta de pago de intereses o de capital de los Bonos de las
Series Subordinadas no sera considerada como una Causal de Vencimiento Anticipado
de los Bonos de las Series Subordinadas ni acelerard el pago de los mismos. Estas
condiciones sélo aplican para el pago de intereses y capital de las Series Subordinadas,
y no afectan para el pago programado de intereses y capital de las Series Senior, los
cuales son de obligatorio cumplimiento en sus respectivas Fechas de Pago.
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La suspensién del pago de los Intereses Devengados de las Series Subordinadas sera
comunicada a los Tenedores Registrados de las Series Subordinados mediante nota
escrita por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A. al menos dos (2) dias antes del inicio del Periodo de
Interés. Igualmente serd publicada mediante un Hecho de Importancia a través del
Sistema Electronico de Remision de Informacién (SERI) al menos dos (2) dias habiles
antes del inicio del Periodo de Interés.

Adicionalmente, estas mismas condiciones aplicaran para cualquier pago de dividendos,
cancelacién de cuentas por pagar a accionistas o similares.

16. Notificaciones

Cualquier notificacion o comunicacion al Agente de Pago, Registro y Transferencia debera
ser dada por escrito y entregada personalmente como se detalla a continuacion y la
misma se considerara debida y efectivamente dada en la fecha en que sea entregada al
Agente de Pago, Registro y Transferencia de conformidad con lo establecido en esta
Seccion:

Al Agente de Pago, Registro y Transferencia
Prival Bank, S.A.
Santa Maria Business District, Boulevard Santa Maria #72, Torre 1
Apartado 0832-00396
Ciudad de Panama, Republica de Panama
Atencién: Agente de Pago, Registro y Transferencia
Teléfono +507 303-1900
Fax: +507 303-1939

Al Emisor
INVERSIONES HOSPITALARIAS HOLDING, S.A.
Costa del Este, Avenida Centenario, Edificio USPG, Ciudad de Panama.
Teléfono: +(507) 271-6900
Atencion: Luis Miguel Rojer - José Gerardo Alvarado Icaza
info@uspsg.com

El Emisor y el Agente de Pago, Registro y Transferencia podran variar su direccién antes
indicada mediante notificacion al Tenedor Registrado. Cualquiera notificacion o
comunicacién del Emisor al Tenedor Registrado de un Bono deberd hacerse, a opcion del
Agente de Pago, Registro y Transferencia y en coordinacién con el Emisor, mediante
envio por correo certificado, porte pagado, a la Gltima direccién del Tenedor Registrado
que aparezca en el registro o mediante publicacién en dos diarios locales de amplia
circulacién por una vez en dias distintos y consecutivos. Sila notificaciéon o comunicacién
es asi enviada se considerarad debida y efectivamente dada en la fecha en que sea
franqueada, independientemente de que sea o no recibida por el Tenedor Registrado, en
el primer caso, y en el segundo caso en la fecha de la segunda publicacion del aviso.

B. Plan de Distribucion de los Bonos

Los Bonos de la presente emision seran colocados en el mercado primario a través de la
Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.; sin embargo, el Emisor se reserva el derecho
de posteriormente ofrecer los valores en otro mercado. Para efectos de la colocacion de
los Bonos a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., el Emisor ha contratado
los servicios de Prival Securities Inc., empresa con licencia de Casa de Valores No. CNV
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119-10 y propietaria de un puesto de bolsa debidamente registrado en la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A., miembro de Latinclear y que cuenta con Corredores
de Valores debidamente autorizados por la Superintendencia de Mercado de Valores de
la Republica de Panama, para llevar a cabo la negociacién de los Bonos a través de la
Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. Las oficinas de Prival Securities, Inc. estan
ubicadas en Santa Maria Business District, Boulevard Santa Maria #72, Torre 1, Ciudad
de Panama, Republica de Panama. La colocacion se hara mediando el mejor esfuerzo del
intermediario, tal como se estipula en el contrato de corretaje. No existe un contrato de
suscripcion que garantice la colocacion de la Emision Las comisiones que se generen por
la negociacién de los Bonos se pagaradn en efectivo y contra venta neta liquidada. El
Emisor se reserva el derecho de aumentar el monto de la comision a pagar por la
distribucidn y negociacion de los valores.

Sera responsabilidad del Emisor pagar las tarifas y comisiones cobradas tanto por la
Superintendencia de Mercado de Valores como por la Bolsa Latinoamericana de Valores,
referentes al registro, supervisidén y negociaciéon primaria de la presente emision.

El Emisor podra distribuir los Bonos entre inversionistas individuales e institucionales en
general. Por tanto, los Bonos objeto de la presente emisiéon no seran ofrecidos
Gnicamente a inversionistas que presenten un perfil especifico y podran ser adquiridos
por todo aquel que desee realizar una inversidon en dichos valores, siempre y cuando
exista disponibilidad en el mercado. Los Bonos de la presente emisiéon no estaran
suscritos por Directores, Dignatarios, Ejecutivos, Administradores o Empleados del
Emisor. Ninguna porcién de la emisién ha sido reservada para ser utilizada como
instrumento de pago en relacién con la adquisicién de activos o el pago de servicios; ni
con respecto a ofertas, ventas o transacciones en colocacién privada o dirigidas
solamente a inversionistas institucionales o inversionistas especificos.

La emisidon no mantiene limitantes en cuanto al nimero de tenedores o restricciones a
los porcentajes de tenencia que puedan menoscabar la liquidez de los valores. No existe
relacion accionaria alguna entre el Emisor y Prival Securities Inc. La Emisién no
mantiene limitantes en cuanto a nimero de tenedores, restricciones a los porcentajes
de tenencia o derechos preferentes que puedan menoscabar la liquidez de los valores.

C. Mercados

La oferta publica de los Bonos fue registrada ante la Superintendencia de Mercado de
Valores de la Repliblica de Panama y su venta autorizada mediante Resolucién No. SMV-
73-24 de 27 de febrero de 2024. Esta autorizacién no implica que la Superintendencia
recomiende la inversién en tales valores ni representa opinion favorable o desfavorable
sobre las perspectivas del negocio. La Superintendencia de Mercado de Valores no sera
responsable por la veracidad de la informacién presentada en este prospecto o de las
declaraciones contenidas en las solicitudes de registro.

Los Bonos han sido listados para su negociacion en la Bolsa Latinoamericana de Valores,
S.A. y serdn colocados mediante oferta publica primaria en dicha bolsa de valores. El
listado y negociacion de estos valores ha sido autorizado por la Bolsa Latinoamericana
de Valores, S.A. Esta autorizacién no implica su recomendacién u opinion alguna sobre

dichos valores o el Emisor.
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D. Gastos de la Emision

Asumiendo que se da la colocacion de la totalidad del monto del Programa Rotativo de
Bonos Corporativos, el Emisor incurriria en los siguientes gastos de la Emision.

uss Precio al Puablico Comisiones y Gastos * Monto Neto al Emisor
Por unidad 1,000.00 13.64 986.36
Total 50,000,000.00 681,793.19 49,318,206.81

El desglose de dichos gastos es el siguiente:

En US$ Periodicidad Gasto Aprox. %
Comisiones )
Comision de Estructuracion + ITBMS Unica 267,500.00 0.54%
Comision de Colocacion + ITBMS Unica 267,500.00 0.54%
Gastos Agente Administrativo + ITBMS ﬂ'mual 53,500.00 0.11%
Gastos Legales + ITBMS Unica 26,750.00 0.05%
Bolsa Latinoamericana de Valores .
Comisién de Negociacidn Mercado Primario L}nica 39,288.19 0.08%
Inscripciéon de Emisién Unica 150.00 0.00%
Inscripcion primera Serie Unica 350.00 0.00%
Mantenimiento Anual Anual 150.00 0.00%
Central Latinoamericana de Valores .
Incripcion Emisidén Unica 1,177.00 0.00%
Mantenimiento anual Anual 160.50 0.00%
Inscripcipon de series adicionales Unica 267.50 0.00%
Superintendencia del Mercado de Valores )
Tarifa de Registro ante la SMV por Oferta Piblica Unica 17,500.00 0.04%
Tarifa de Supervisidn Anual 7,500.00 0.02%
681,793.19 1.36%

El monto de comisiones estimadas, de colocarse la totalidad del Programa, representa
aproximadamente el 1.36% del monto de la oferta de Bonos Corporativos por
US$50,000,000.00

E. Uso de los Fondos Recaudados

Los fondos producto de la colocacién de los Bonos tendran los usos definidos en la
descripcién de cada Serie. Los fondos serdan utilizados de forma individual o en conjunto
para el otorgamiento de facilidades crediticias a sus afiliadas, que a su vez utilizaran
dichas facilidades para cancelar sus deudas existentes y para el desarrollo de proyectos
clinicos/hospitalarios a lo largo de la Republica de Panama.

Se determinara en Suplemento al Prospecto Informativo la utilizacién de los fondos y
montos de financiamiento de ser el caso de las Series Seniors y de las Series
Subordinadas; el cual serd remitido para revision y aprobacion de la Superintendencia
del Mercado de Valores y de Latinex, a mas tardar dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha
de Oferta de la(s) Serie(s) a ser ofrecida(s).
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F. Impacto de la Emision

De darse la colocacién de la totalidad de los Bonos Corporativos, el efecto de la Emision
en la capitalizacién de la empresa, utilizando los estados financieros interinos al 15 de
septiembre de 2023 como base de andlisis, seria el siguiente:

Antes de la Después de la
PASIVOS Y PATRIMONIO Emision Emision
Pasivos corrientes
Obligaciones bancarias - -
Cuentas por pagar s -
Total de pasivos corrientes 5 -
Pasivos no corrientes
Obligaciones bancarias - -
Bonos por pagar - US$50,000,000
Total de pasivos no corrientes - -
Total de pasivos - -
Patrimonio
Acciones de capital US$1,000 US$1,000
Cuenta por cobrar - Accionistas
Utilidad acumulada - -
Total de patrimonio US$1,000 US$50,001,000
Total de pasivos y patrimonio US$1,000 US$50,001,000

A la fecha del registro, el Emisor no cuenta con Pasivos o Patrimonio.
G. Garantias

Estructura de Garantias

Series Subordinadas

Los Bonos de las Series Subordinadas no contardn con una garantia especifica.
Series Senior

Los Bonos de cada una de las Series Senior podran estar garantizados o no. El Emisor
determinara, segun sus necesidades y sujeto a las condiciones del mercado, si alguna
de las Series estara garantizada o no. La informacién sobre las garantias, las cuales
podran ser bienes muebles y/o bienes inmuebles, en caso de haberlas, de cualquiera de
las Series, sera remitida por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores con
un plazo no menor de quince (15) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta respectiva,
para su revisiéon y aprobacion.

Luego de contar con la respectiva aprobacién y autorizacion el Emisor podra ofertar la

Serie Garantizada respectiva. La documentacién debera detallar todos los puntos
solicitados por el Texto tnico del Acuerdo No. 2-10, seccion Garantia.

H. Principal Fuente de Repago

La principal fuente de repago del capital de los Bonos son los activos liqguidos disponibles
al Emisor, entre estos, los ingresos o flujos de caja que reciben de las empresas afiliadas
por el otorgamiento de facilidades crediticias o los flujos provenientes de los proyectos
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desarrollados La Compafifa no cuenta ni contara con un fondo especifico para el repago
de las obligaciones derivadas de la Emision.

IV. INFORMACION DEL EMISOR
A. Historia y Desarrollo del Emisor

INVERSIONES HOSPITALARIAS HOLDING, S.A., es una sociedad andénima panamefia
debidamente organizada seglin consta en la Escritura Piblica No. 9,209 de 21 de abril
de 2023 de la Notaria Publica Duodécima del Circuito de Panama debidamente inscrita
al Folio N© 155737022, Asiento No. 1, de la Seccién Mercantil del Registro Publico desde
el 8 de mayo de 2023, con direccion en el Costa del Este, Avenida Centenario, Edificio
USPG, Ciudad de Panama, Republica de Panama. El teléfono del Emisor es +507 271-
6900, correo electrénico info@uspsg.com. La duracién de la sociedad es indefinida.

El Emisor es una compafiia creada con el propdsito especial de ser una sociedad para
emitir bonos a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores. Ademas, creada para el
otorgamiento de facilidades crediticias a sus afiliadas, que a su vez utilizaran dichas
facilidades para cancelar sus deudas existentes y para el desarrollo de proyectos
clinicos/hospitalarios a lo largo de la Republica de Panama.

Desde su fundacion y hasta la fecha del presente Prospecto, el Emisor no ha sido sujeto
de reclasificacién, fusién, escisién, o consolidacion de ningtn tipo. Adicionalmente, al
mejor conocimiento de sus directores, la empresa no ha sido demandada o querellada
ante ningun tribunal local o extranjero.

Desde su fundacién y hasta la fecha del presente Prospecto, las acciones de la empresa
no han sido parte de ningln intercambio, swap, o suscripcién preferente. Desde su
constitucion hasta la fecha del presente Prospecto, el Emisor no ha declarado dividendos
pagaderos a los tenedores de sus acciones. Desde su fundacién, el Emisor no ha incurrido
en gastos de capital ni cuenta con inversiones en activos de importancia.

B. Capitalizacion y Endeudamiento

La siguiente tabla presenta la capitalizacién y endeudamiento del Emisor a septiembre
de 2023:

Interino
Sept.
2023

PASIVOS Y PATRIMONIO

Pasivos corrientes

Obligaciones bancarias -
Cuentas por pagar -
Total de pasivos corrientes -
Pasivos no corrientes

Obligaciones bancarias 2
Bonos por pagar “
Total de pasivos no corrientes -
Total de pasivos -

Patrimonio

Acciones de capital US$1,000
Utilidad acumulada -
Total de patrimonio US$1,000
Total de pasivos y patrimonio UsS$1,000
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C. Capital Accionario

El detalle de la composicién accionaria del Emisor a la fecha se presenta a continuacion:

& Acciones Acciones Emitidas S
Clase de Acciones Aitoiisadas Capital Pagado
Acciones Comunes 500 100 US$0
400 .

Acciones en Tesoreria

El capital autorizado de la sociedad consistira en quinientas (500) acciones comunes sin
valor nominal. Vale mencionar que no existen valores con derechos de suscripcién
preferentes o valores convertibles. Todas las acciones tienen los mimos derechos y
privilegios.

Se prohibe la emisién de acciones al portador. La emisién de acciones debera ser
aprobada por resolucion de la Junta Directiva.

Solamente se han emitido cien (100) acciones, quedando cuatrocientas (400) acciones
mantenidas en Tesoreria.

A la fecha no existen compromisos de aumento de capital.
D. Descripciéon del Negocio
1. Giro de Negocios

El Emisor es una compafiia creada con el propésito especial de ser una sociedad para
emitir bonos a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores. El Emisor se encarga del
otorgamiento de facilidades crediticias a sus afiliadas, que a su vez utilizaran dichas
facilidades para cancelar sus deudas existentes y para el desarrollo de proyectos
clinicos/hospitalarios a lo largo de la Republica de Panama. A la fecha, el Emisor no
cuenta con ninguln tipo de operacién o negocio propio y depende de las Empresas
Afiliadas para obtener sus flujos de caja a través del pago de préstamos.

La primera facilidad crediticia se le estara otorgando a Clinica Especializada de Azuero,
S.A., empresa de servicios hospitalarios en la Region de Azuero.

2. Industria y Mercados

El desarrollo de la industria y el mercado de hospitales en Panama es un tema importante
dado el crecimiento econémico y la creciente demanda de atencién médica en el pais. A
continuacién, se presenta un andlisis y una vision general de la industria y el mercado
hospitalario en Panama:

a) Crecimiento econémico y demografico
e Panama ha experimentado un rapido crecimiento econémico en las altimas
décadas debido a su posicién estratégica como centro de comercio y finanzas en
América Central.
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b)

<)

d)

f)

g)

El aumento de la poblacion y la urbanizaciéon han contribuido a la demanda de
servicios de salud y hospitales de calidad.

Infraestructura hospitalaria

Panama cuenta con una infraestructura hospitalaria diversa que incluye
hospitales publicos, privados y mixtos.

Hospitales importantes en el pais incluyen el Hospital Santo Tomas, el Hospital
Nacional y numerosos hospitales privados de renombre, como el Hospital San
Fernando.

Sector privado de la salud

El sector privado desempefia un papel importante en la industria de la salud en
Panama, con hospitales de alta calidad que atraen a pacientes de toda la region.
El turismo médico también ha crecido, con pacientes internacionales que buscan
servicios médicos de alta calidad a precios competitivos.

Desafios

A pesar de los avances, la disponibilidad de atencidon médica puede ser desigual
en algunas areas rurales de Panamd, lo que presenta una oportunidad por la
caracteristica de la Emisién.

La falta de especialistas médicos en ciertas areas es un desafio que el pais esta
abordando con la formacién de mas profesionales de la salud.

Oportunidades de inversion

El gobierno de Panama ha estado buscando inversiones en el sector de la salud
para mejorar la infraestructura y la calidad de la atencién médica.

La inversién en tecnologia médica y servicios especializados, como cirugia de alta
complejidad y atencion geriatrica, ofrece oportunidades de crecimiento.
Regulacion y acreditacion

Panama esta avanzando en la regulacién y acreditacién de hospitales y clinicas
para garantizar estdndares de calidad y seguridad para los pacientes.

Turismo médico

Panama tiene el potencial de convertirse en un destino importante para el turismo
médico debido a su ubicacién estratégica y costos competitivos.

En resumen, la industria y el mercado de hospitales en Panaméa estan experimentando
un crecimiento significativo debido a la expansién econémica y la creciente demanda de
atenciéon médica. Con la inversién adecuada y un enfoque en la calidad de la atencion,
el pais tiene el potencial de convertirse en un centro de salud de referencia en la region.

3.

Mercado de Competencia

El mercado en el que opera el Emisor y sus afiliadas en la industria del de clinicas y
centros hospitalarios en el interior del pais. Dicho mercado estd bastante fragmentado
con una base de clinicas y hospitales que no cuentan con las mejores facilidades ni
equipos para sus operaciones.

4.

Estaciones Climaticas

Variaciones en las condiciones climaticas no afectan el negocio del Emisor.

5.

Fuentes y Disponibilidad de Materia Prima

El Emisor es una sociedad de propdsito especial recientemente constituida con el tnico
fin de servir como Emisor de los Bonos, por lo que no tiene operaciones comerciales que
impliquen la compra de materia prima.
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6. Canales de Mercadeo

El Emisor es una sociedad de propdsito especial recientemente constituida con el Gnico
fin de servir como Emisor de los Bonos, por lo que no tiene operaciones comerciales. }

7. Patentes y Licencias

El Emisor es una sociedad de propdsito especial constituida con el unico fin de servir
como Emisor de los Bonos, por lo que no requiere de patentes o licencias.

8. Marco Legal y Regulador de la Actividad Econémica de Panama

El Emisor es una sociedad anénima constituida de conformidad con la Ley 32 de 1927,
que regula las sociedades anénimas en la Reptblica de Panama.

9. Litigios

A la fecha de este Prospecto, el Emisor no tiene litigios legales pendientes que puedan
tener un impacto significativo en su condicién financiera y desempefio.

10. Sanciones Administrativas

A la fecha de este Prospecto, el Emisor no mantiene sanciones administrativas impuestas
por la Superintendencia de Mercado de Valores o alguna organizacién autorregulada que
puedan considerarse materiales con respecto a esta Emision.

11. Restricciones Monetarias

El Emisor no tiene restricciones monetarias.

E. Estructura Organizativa

El Emisor no forma parte de una holding y no tiene subsidiarias a la fecha de presentacion
del Prospecto.

F. Propiedades, Plantas y Equipo
A la fecha, el Emisor no cuenta con inversién en propiedades, plantas y equipo.
G. Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias

El Emisor no mantiene inversiones significativas en tecnologia, investigacion y desarrollo
a la fecha.

H. Informacion sobre Tendencias
Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas, Fondo Monetario Internacional (FMI).

Informes del Banco Mundial (BM), Comision Econémica para América Latina y el Caribe
(Cepal), calificadoras de riesgos y el Fondo Monetario Internacional (FMI), muestran que
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la economia panamefa se recuperd con fuerza en el 2022, luego del impacto de la
pandemia Covid-19.

Panama sigue liderando el crecimiento econémico en la region y las estimaciones del
FMI, BM y Cepal para el afio 2023 es de 4.2%. Los sectores de transporte,
comunicaciones y servicios financieros desempefaron un papel particularmente
destacado, mientras que la industria fue el sequndo sector en importancia.

Las proyecciones del Fondo Monetario Internacional (FMI) indican que Panama tendra
una inflacién del 3% en 2023, impulsada por los costos energéticos y los alimentos.
Adicionalmente se agregan factores externos como la recuperacion sincronizada de la
demanda mundial y el aumento de precios de las materias primas.

V. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A. Cifras Financieras del Emisor

El Emisor fue establecido el 21 de abril de 2023 por lo que no cuenta con un historial de
crédito ni estados financieros histéricos aparte de los que se presentan en este Prospecto
Informativo. De igual manera, el Emisor no estuvo en operacion y no realizé operaciones
al 31 de diciembre de 2022, por lo que no se registran ni ingresos ni gastos en este
cierre fiscal:

B. Discusién de los Resultados Financieros y Operativos del Emisor

1. Liquidez

Al 15 de septiembre de 2023 cuenta con US$ 1,000.00 en activos corrientes registrados
como Efectivo.

2. Recursos de Capital

Al 15 de septiembre de 2023 el Emisor contaba acciones de capital por un valor de
US$1,000, correspondiente a la capitalizacion inicial de la empresa y el Emisor no
contaba con capitalizacion adicional al cierre del periodo.

3. Resultados de las Operaciones

Al 15 de septiembre de 2023 la empresa no se encontraba en operacién comercial, por
lo cual no realizé transacciones que resultaran en la generaciéon de ingresos o gastos.

o Analisis de Perspectivas del Emisor

La construcciéon de nuevos hospitales en zonas rurales de Panama es un desarrollo
positivo que puede tener un impacto significativo en la atencion medica y la calidad de
vida de la poblacién local. Aqui se presentan algunas perspectivas clave sobre esta
Emision.

1. Acceso mejorado a la atencion médica:
La ubicacion en zonas fuera de la capital del pais significa que las comunidades
que anteriormente tenian un acceso limitado a servicios médicos ahora podran
recibir atencién de calidad mds cerca de sus hogares. Esto puede reducir los
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tiempos de viaje y aumentar la probabilidad de buscar atencion médica cuando
sea necesario.

e Reduccion de disparidades de salud:
La construccién de hospitales en nuevas zonas puede contribuir a redumr las
disparidades de salud que a menudo existen entre la capital y el interior del pais.
Las poblaciones en diversas areas suelen enfrentar desafios adicionales en
términos de salud debido a la falta de acceso a atenciéon médica adecuada.

3. Generacion de empleo local:
La construccién y operaciéon de hospitales generara empleos en la comunidad
local, lo que puede estimular la economia de diversas zonas. Ademas de médicos
y enfermeras, se necesitaran trabajadores en servicios de apoyo, como
administracion, limpieza y mantenimiento.

4. Fomento del desarrollo local:
La presencia de hospitales en nuevas zonas puede atraer inversiones y proyectos
de desarrollo adicionales. Esto puede incluir la construccién de infraestructuras
relacionadas, como carreteras y servicios publicos, asi como el establecimiento
de clinicas y consultorios médicos dentro de las instalaciones.

5. Mayor resiliencia ante emergencias de salud:
La construccién de hospitales en nuevas zonas puede desempefar un papel
fundamental en la respuesta a emergencias de salud, como brotes de
enfermedades o desastres naturales. Puede proporcionar servicios de atencién
médica de emergencia y actuar como centro de coordinacion en tiempos de crisis.

6. Mejora de la calidad de vida:
La disponibilidad de atencién médica cercana puede mejorar significativamente
la calidad de vida de los residentes de diversas zonas, ya que tendran acceso a
servicios preventivos y tratamientos médicos sin la necesidad de viajar largas
distancias.

El desarrollo de nuevos hospitales de primer nivel en nuevas zonas de Panama es una
iniciativa positiva que tiene el potencial de transformar positivamente la atencién médica
y la vida de las comunidades locales. Ademas de mejorar la salud de la poblacion, puede
estimular el desarrollo econémico y la resiliencia ante situaciones de emergencia de
salud.

VI. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES,
ASESORES Y EMPLEADOS

A. Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores

Ninguno de los directores y dignatarios listados a continuacion ha sido designado en su
cargo con base en arreglos o entendimientos con accionistas mayoritarios, clientes o
suplidores. La Junta Directiva del Emisor estda compuesta por las siguientes personas:

JOSE GERARDO ALVARADO DE ICAZA- Presidente
Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 09 de enero de 1976.

Domicilio: P.H. Senderos Camino de Cruces, Casa D37
E-Mail: jgalvarado@icgpa.com

Teléfono: (507) 3919414
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Educacion

University of South Florida, Tampa Florida, 2000, Licenciatura en Finanzas con
Especializaciones en Econdmica y Negocios Internacionales; Universidad
Latinoamericana de Ciencias y Tecnoldgica, Panama, 2002; Posgrado en Administracion
de Empresas, Summa Cum Laude; Universidad Latinoamericana de Ciencias y
Tecnologia, Panamd, 2003; MBA con énfasis en finanzas, Summa Cum Laude.

Experiencia

Con mas de 20 afios de experiencia en el sector bancario de Panama, ha ocupado cargos
de gerencia, vicepresidente ejecutivo de negocios, vicepresidente adjunto de banca
corporativa y comercial, entre otros, en instituciones bancarias reconocidas tales como:
Primer Banco del Istmo, Banco General, Global Bank, Banco Nacional de Panama,
Metrobank y Banco Lafise.

Actualmente se desempefia desde el 2016 como Gerente General de Integrated
Counsulting Group Panama, empresa consultora estructuradora de Proyectos,
restructuraciones, financieras, planeacion estratégica, valorizaciones de empresas entre
otras actividades en el ambito de asesoramiento.

En la estructuracién de proyectos inmobiliarios en la parte residencial comercial y salud
en el interior del pais, es responsable de administrar y coordinar todo el proyecto, asi
como ingresos y costos de la compaiiia, velar por todas las funciones de mercadeo y
ventas, asi como las operaciones del dia a dia y de liderar y coordinar las funciones de
planteamiento estratégico. Estructurar la parte de capital y financiero del proyecto
haciendo las alianzas estratégicas para el éxito del mismo.

Asociaciones
Club Activo 20-30 de Panama, Asociacién de Ejecutivos Bancarios de Panama y

Asociacion de Exalumnos del Colegio La Salle de Panama.

DIEGO ALONSO DE LA GUARDIA PORRAS- Secretario

Nacionalidad: Panamefo

Fecha de nacimiento: 27 de octubre de 1950

Domicilio comercial: Scotia Plaza, Piso 11 Ave. Federico Boyd y Calle 51 Apartado Postal
0816-03356 Panamad, Rep. de Panama

E-Mail: diegoag@gala.com.pa

Teléfono: 303-0303

Educacion
Rollins College Florida B.A. 1972 Universidad de Tulane Juris Doctor 1975 London School

of Economics Schiller College Berlin Universidad de Moscu 1971.

Experiencia )

Se ha dedicado a la practica privada en GALINDO ARIAS & LOPEZ desde 1975. Ha
participado desde 1977 como abogado de Petroterminal de Panama S.A. y actualmente
es Secretario de la Junta Directiva. Es Director y Vicepresidente de Clinica Hospital San
Fernando S.A. Director de Direct Vision S.A., Desarrollo El Dorado S.A. Presidente de
Cines Dorados S.A. Abogado asesor de la Empresa de Distribucion Eléctrica Metro Oeste
UNION FENOSA. Director de Térmica de Noreste S.A.; socio fundador Director de Paso
Ancho Hydro Power Inc.; socio fundador Térmica del Caribe S.A.; socio fundador y
Director de Televisora Nacional S.A. Ha participado en multiples arbitrajes y litigios de
gran envergadura. También en la contratacién de préstamos a empresas multinacionales
y para proyectos de infraestructura.
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Asociaciones
Colegio Nacional de Abogados de Panama, Pi Gamma Mu-International Social Science
Honor Society, Who s Who Among Students in American Universities, Omicron y Delta
Kappa Society.

LUIS MIGUEL ROJER ABADIA- Tesorero

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 23 de noviembre de 1989

Domicilio comercial: Bloc Office Hub, Fifth Floor, Santa Maria Business District, Panama
City, Republic of Panama

E-Mail: Irojer@quijano.com

Teléfono: 269-2641

Educacion: Georgetown University Law Center - Washington DC, 2014 - LL.M en
Derecho Comercial y Econémico Internacional. Certificado de Estudios en Comercio
Internacional y OMC. Universidad Santa Maria La Antigua - Licenciatura en Derecho y
Ciencias Politicas (Magna Cum Laude), 2012. Certificado de la Organizaciéon Mundial de
Comercio - Estudios de Comercio Internacional. Harvard Kennedy School - Educacién
Ejecutiva de Desarrollo Econémico.

Experiencia

Se ha dedicado a la practica privada en QUIJANO & ASOCIADOS. Ha participado en la
Redaccién y negociacion de acuerdos transaccionales tales como Acuerdos de Compra y
Venta de Acciones, Contratos de Préstamo, Acuerdos de Servicio de Contratos de
Compra de Activos, Acuerdos de Licencia, Empresas Conjuntas, Acuerdos de
Distribucién, Acuerdos de Garantia, Acuerdo de Confidencialidad entre otros.

Asesora en temas contractuales de diversos compradores, vendedores y entidades con
respecto a valores nacionales/internacionales, fusiones y adquisiciones y transacciones
comerciales en general. Igualmente, en temas de financiacion de proyectos,
establecimiento de empresas Sede Multinacional en Panama vy licitaciones publicas.

Jefe de Gabinete del Ministerio de Comercio e Industria de Panama.
Asesor Legal del Despacho del Ministro de la Presidencia

Asociaciones:
International Bar Association (IBA).

B. Asesores Legales

El Emisor ha designado a Virtl Atelier Legal como su asesor legal para el registro de la
presente oferta publica. La Lic. Marelissa Quintero es persona de contacto en la presente
Emision.

Domicilio Comercial: Edificio Boulevard del Este, Costa del Este, Oficina 601, Panama
Correo Electrénico: info@virtuatelier.legal Teléfono: 387-8655, apartado postal N/A.

C. Auditores

El auditor externo del Emisor es la firma Bakertilly, la persona de contacto es Gabriel A.
Holness.

Domicilio Comercial: Avenida Samuel Lewis, Calle 55 Este, Plaza Obarrio, Piso 1, Oficina
111, Panama Replblica de Panama. Correo Electrénico: gholness@bakertilly.com.pa
Teléfono: 310-0950.
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D. Compensacion

El Emisor no cuenta con un gasto material por servicios administrativos ya que contrata
proveedores externos para la continuidad de su giro del negocio.

Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensacion alguna, ni en efectivo
ni en especie, de parte del Emisor, ni éste les reconoce beneficios adicionales. Desde la
constitucion del Emisor hasta la Fecha de Oferta, los Directores y Dignatarios no han
recibido pago de dietas. Sin embargo, el Emisor se reserva el derecho de definir un plan
de compensacion para los Directores y Dignatarios.

E. Gobierno Corporativo

A la fecha de este Prospecto Informativo, el Emisor no ha adoptado a lo interno de su
organizacion las reglas o procedimientos de buen gobierno corporativo contenidas en el
Acuerdo No. 12-2003 de 11 de noviembre de 2003, por el cual se recomiendan guias y
principios de buen gobierno corporativo por parte de sociedades registradas en la
Superintendencia de Mercado de Valores.

No existe contrato formal de prestacion de servicios entre el Emisor y sus Directores. La
relacion se rige por lo establecido por la Junta de Accionistas. Los Directores no tienen
dietas establecidas y no se les reconocen beneficios adicionales.

De acuerdo al Pacto Social del Emisor, la Junta Directiva deberd estar compuesta de al
menos tres (3) miembros y un maximo de siete (7) miembros. La Junta Directiva puede
aumentar o disminuir el nimero de directores. Los dignatarios del Emisor serdn un
Presidente, un Tesorero y un Secretario. La sociedad podrd contar con cualesquiera
otros dignatarios que la Junta Directiva determine.

El pacto social no establece la frecuencia con la cual el Emisor debe llevar a cabo
reuniones de Junta Directiva, ni la duracion de su nominacién. Las vacantes de la Junta
Directiva seran llenadas por acuerdo de la Asamblea de Accionistas. Los directores
actuales ocupan sus respectivos cargos desde la fundacion de la sociedad.

No existe un Comité de Auditoria en la organizacion, sin embargo, los informes de
auditoria internos y externos son supervisados por la Junta Directiva.

La Junta Directiva participa de manera activa en el establecimiento y seguimiento de las
politicas administrativas, financieras y gerenciales del Emisor, incluyendo la revision
mensual de sus estados financieros.

F. Empleados

El Emisor no cuenta con una planilla de empleados para sus servicios administrativos ya
que contrata proveedores externos para la continuidad de su giro del negocio.

El Sr. José Gerardo Alvarado de Icaza, correo electrénico: jgalvarado@icgpa.com, sera

la persona de contacto para la remision de informes a través del sistema de Electrénico
de Remision de Informacion (SERI).
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G. Propiedad Accionaria

La propiedad accionaria directa de los directores, dignatarios y ejecutivos principales se
presenta a continuacion:

La propiedad accionaria de cada uno de sus accionistas se incluye a continuacion:

: % del Total 2 % del
Grupo ci’::i‘iani:e de Acciones :::;thies Nimero de
Emitidas Accionistas
Directores, Dignatarios y . 0% _ 0%

Ejecutivos principales

Desde su fundacién, el Emisor no ha tenido cambios sustanciales en su propiedad
accionaria.

Los directores, dignatarios y ejecutivos principales no tienen participacién accionaria
directa en el Emisor.

VII. ACCIONISTAS

A la fecha, el 100% de las acciones emitidas y en circulaciéon del Emisor se dividen de la
siguiente manera:

Grupo de Niamero de % de las Numero de % de la Cantidad
Acciones Acciones Acciones Accionistas Total de Accionistas
totales 100 20% 1 100%

Desde su fundacion, el Emisor no ha tenido cambios sustanciales en su propiedad
accionaria. De acuerdo con el Pacto Social del Emisor, todas las acciones tendran los
mismos derechos y privilegios, y cada accién tendra derecho a un voto en todas las
Juntas Generales de Accionistas.

VIII. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

A la fecha, el Emisor no tiene saldos y transacciones con partes relacionadas:

B. Negocio o Contratos con Partes Relacionadas

El Emisor fue creada con el fin de otorgar facilidades de crédito a empresas relacionadas,
estas empresas a su vez se dedican al sector salud a través de hospitales y clinicas.

La primera facilidad crediticia se le estara otorgando a Clinica Especializada de Azuero,
S.A. empresa de servicios hospitalarios en la Regién de Azuero.

C. Personas que Brindan Servicios Relacionados al Proceso de Registro

Prival Bank S.A. actlia como estructurador y Agente de Pago, Registro y Transferencia
de la Emision. No existe ninguna relacion accionaria entre el Emisor y Prival Bank, S.A.
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Prival Securities, Inc. es 100% subsidiaria de Prival Bank, S.A., quien a su vez actla
como Puesto de Bolsa y Casa de Valores del Emisor.

D. Interés de Expertos y Asesores

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

IX. TRATAMIENTO FISCAL

El Programa Rotativo de Bonos Corporativos sera listado en la Bolsa Latinoamericana de
Valores, por consiguiente, los tenedores estaran sujetos al tratamiento fiscal aplicable
en materia del impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto
complementario que establece el articulo 334 del Texto Unico del Decreto Ley N°1 del 8
de julio de 1999.

Esta seccién es un resumen de disposiciones legales y reglamentaciones vigentes y se
incluye en este prospecto informativo con caracter meramente informativo.

A. Ganancias de Capital

El articulo 334 del Texto Unico del Decreto Ley N°1 del 8 de julio de 1999 establece que,
para los efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del
impuesto complementario, no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las
pérdidas que dimanen de la enajenacién de valores registrados en la SMV, siempre que
dicha enajenacién se dé a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley N°18
de 19 de junio de 2006, en los casos de ganancia obtenidas por la enajenacion de valores
emitidos por personas juridicas, en donde dicha enajenacion no se realice a través de
una bolsa de valores u otro mercado organizado, el contribuyente se someterd a un
tratamiento de ganancias de capital y en consecuencia calculara el impuesto sobre la
Renta sobre las ganancias obtenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre la
ganancia de capital. El comprador tendré la obligacién de retener al vendedor, una suma
equivalente al cinco por ciento (5%) del valor total de la enajenacion, en concepto de
adelanto del Impuesto sobre la Renta sobre la ganancia de capital. El comprador tendra
la obligacién de remitir al fisco el monto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes
a la fecha en que surgio6 la obligacion de pagar. Si hubiere incumplimiento, la sociedad
emisora es solidariamente responsable del impuesto no pagado. El contribuyente podra
optar por considerar el monto retenido por el comprador como el impuesto sobre la renta
definitivo a pagar en concepto de ganancia de capital. Cuando el adelanto de impuesto
sobre la renta retenido sea superior al monto resultante de aplicar la tarifa del diez por
ciento (10%) sobre la ganancia de capital obtenida en la enajenacion, el contribuyente
podra presentar una declaracién jurada especial acreditando la retencion efectuada y
reclamar el excedente que pueda resultar a su favor como crédito fiscal aplicable al
impuesto sobre la renta dentro del periodo fiscal en que se perfecciond la transaccion.

El monto de las ganancias obtenidas en la enajenacion de los valores sera acumulable a
los ingresos gravables del contribuyente.

En caso de que un tenedor adquiera éstos fuera de una bolsa de valores u otro mercado
organizado, al momento de solicitar al Agente de Pago, Registro y Transferencia al
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registro de la transferencia de los titulos a su nombre, debera mostrar evidencia al
Emisor que la retencién del cinco por ciento (5%) a que se refiere el articulo 2 de la Ley
18 de 2006 en concepto de pago del Impuesto sobre la Renta correspondiente por la
ganancia de capital causada en la venta de los Titulos.

El articulo 733 del Cédigo Fiscal respecto al impuesto de dividendo establece que toda
persona juridica que requiera el Aviso de Operacion de que trata la Ley 5 de 2007, o que
requiera clave de operacién para operar en Zona Libre de Colén, o que opere en una
Zona Libre de Petréleo bajo el Decreto de Gabinete 36 de 2003; o en cualesquiera otras
zonas francas o especiales, o que generen ingresos gravables en la Republica de
Panama, queda obligada a retener el impuesto de dividendo del diez por ciento (10%)
de las utilidades que distribuya a sus accionistas cuando éstas sean de fuente panamenfa
y el cinco por ciento (5%) cuando se trate de distribucién de utilidades provenientes de
renta exenta del impuesto sobre la renta prevista en los literales f y | del articulo 708
del Codigo Fiscal, asi como de rentas provenientes de fuente extranjera y/o de
exportaciéon. El mencionado articulo 733 del Cédigo Fiscal indica ademas que siempre
que una persona juridica distribuya dividendos o cuotas de participacion debera agotar
primero las rentas de fuente panamefia u operaciones interiores o locales antes de
repartir dividendos o cuotas de participacion de las rentas de las operaciones exteriores
o de exportacién y de la renta exenta del impuesto sobre la renta, prevista en los literales
f, | y n del articulo 708 del Cédigo Fiscal, segun corresponda.

I. Exoneracion de Responsabilidad

Queda entendido que el Emisor, el Agente de Pago, Registro y Transferencia no seran
responsables por interpretaciones, reformas, o nuevas regulaciones que las autoridades
gubernamentales panamefias realicen y que puedan afectar la aplicacién y el alcance del
Cadigo Fiscal (articulo 701, literal e), la Ley 18 de 2006 y su modificaciones; el Decreto
Ley 1 de 1999 modificado mediante Ley 67 de 2011, que de alguna manera afecten los
beneficios fiscales que gozan los valores objeto de la presente Emision.

X. Ley Aplicable

La oferta publica del Programa Rotativo de Bonos Corporativos de que trata este
Prospecto Informativo estd sujeta a las leyes de Panama y a los acuerdos, reglamentos
y resoluciones de la SMV relativos a esta materia.

XI. Informacion Adicional

Copia de la documentacién completa requerida para la autorizacién de esta oferta publica
al igual que otros documentos que la amparan y complementan pueden ser consultados
en las oficinas de la SMV, ubicadas en Calle 50, Edificio Global Plaza, Piso 8. El Emisor
listard la oferta publica del Programa Rotativo de Bonos Corporativos en la Bolsa
Latinoamericana de Valores. Por tanto, la informacién correspondiente podrad ser
libremente examinada por cualquier interesado en las oficinas de la Bolsa
Latinoamericana de Valores, localizadas en la planta baja del Edificio Bolsa
Latinoamericana de Valores ubicado en Calle 49 Bella Vista y Avenida Federico Boyd en
el sector bancario de la Ciudad de Panama. Ningin Corredor de Valores o persona alguna
estd autorizada a dar ninguna informacién o garantia con relaciéon a esta Emision del
Programa Rotativo de Bonos Corporativos que no esté especificada en este Prospecto

Informativo.
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XII. ANEXOS
A. ANEXO I - Glosario de Definiciones

Los siguientes términos tendran el significado que se les atribuya en esta seccién, y en
su defecto, tendrén el significado que se les atribuya en los términos y condiciones de
los Bonos.

Agente de Pago, Registro y Transferencia: Persona encargada de autenticar y
entregar los Bonos, calcular los intereses de cada Bono, efectuar los pagos
correspondientes en cada Dia de Pago en representacion del Emisor, mantener el
Registro, ejecutar los traspasos pertinentes y efectuar la redencién o pago de los Bonos
a su vencimiento, al igual que cualquier otra funcién que corresponda el Agente de Pago,
Registro y Transferencia segln el Prospecto Informativo y el Contrato de Agencia. Queda
entendido y convenido que el Agente de Pago, Registro y Transferencia no garantiza el
pago del capital o los intereses de los Bonos, puesto que efectuara dichos pagos con el
producto de los fondos que en tal sentido le provea el Emisor. Prival Bank, S.A. actuara
como Agente de Pago, Registro y Transferencia de la Emisién hasta su renuncia o
remocion.

Autoridad Gubernamental: significa cualquier autoridad gubernamental nacional,
provincial, municipal, regional o local, administrativa o judicial ya sea que se trate de un
ministerio, entidad auténoma o semi-auténoma, descentralizada, la contraloria o
cualquier tribunal y, en general, cualquier entidad a la que la Ley le atribuya funciones
publicas.

Bienes Fideicomitidos o Bienes Fiduciarios: Significa todos aquellos bienes o
derechos que, de tiempo en tiempo, formen parte del Fideicomiso de Garantia.

Bienes Inmuebles: Corresponde a los bienes inmuebles, que de tiempo en tiempo
fueran otorgados en Garantia de Primera Hipoteca y Anticresis a favor del Fideicomiso
de Garantias, asi como también, aquellos Bienes Inmuebles que de tiempo en tiempo se
segreguen de los Bienes Inmuebles originales y Bienes Inmuebles adicionales que se
mantengan o se otorguen, segln corresponda, en garantia a favor del Fideicomiso de
Garantias, cuyo valor sera determinado por un avaluador independiente aceptable al
Agente de Pago, Registro y Transferencia.

Bonos: Significa aquellos bonos de cualquiera de las series que formaran parte de la
Emision.

Causales de Vencimiento Anticipado: Constituirdn Causales de Vencimiento
Anticipado aquellas descritas en la seccion III.A.14 del presente Prospecto y/o en los
términos y condiciones de los Bonos.

Declaracion de Vencimiento Anticipado: Declaracion emitida por el Agente de Pago,
Registro y Transferencia, por la cual le notifica a los Fideicomitentes, al Fiduciario y a los
Tenedores Registrados, el vencimiento anticipado de las obligaciones derivadas de los
Bonos por incurrir el Fideicomitente Emisor en un evento de incumplimiento conforme
se indica en el Prospecto y en los Bonos.
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Dia Habil: Todo dia que no sea sabado, domingo o un dia nacional o feriado y en que
los bancos de licencia general estén autorizados por la Superintendencia de Bancos para
abrir al publico en la Ciudad de Panama.

Délares: Moneda de curso legal de los Estados Unidos de América o 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.

Emisor: INVERSIONES HOSPITALARIAS HOLDING, S.A., sociedad anénima panamefa
debidamente organizada segn consta en la Escritura Plblica No. 9,209 de 21 de abril
de 2023 de la Notaria Publica Duodécima del Circuito de Panama, debidamente inscrita
al Folio N°© 155737022, Asiento No. 1, de la Secciéon Mercantil del Registro Publico desde
el 8 de mayo de 2023.

Emision: significa la oferta publica en una sola serie de Programa rotativo de bonos
corporativo por un valor nominal total de hasta Cincuenta Millones de Délares
(US$50,000,000.00), autorizada para su venta por la SMV mediante Resolucién SMV-
73-24 de 27 de febrero de 2024, descrita en este Prospecto Informativo.

Empresas Afiliadas: Seran una o mas de las empresas de las que uno o mas de los
accionistas de INVERSIONES HOSPITALARIAS HOLDING, S.A., ejerza control.

Fecha de Expedicion: Fecha en la que el Emisor recibe el precio de venta acordado
para el Bono.

Fecha de Oferta: Con relaciéon a cada Serie, la fecha en la cual se ofrece al publico
inversionista la Serie correspondiente, previa presentacion de suplemento al Prospecto
Informativo a la Superintendencia de Mercado de Valores.

Fecha de Pago: Los intereses exigibles que corresponda a los Bonos se pagaran
trimestralmente los dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre
de cada ano, hasta la Fecha de Vencimiento o hasta la fecha en la cual el Saldo Insoluto
del Bono fuese pagado en su totalidad, cualquiera que ocurra primero.

Fecha de Redencion Anticipada: Fecha de Pago en la cual se realice una redencién
anticipada bajo los términos y condiciones de los Bonos.

Fecha(s) de Vencimiento: Aquella que se estipule como tal en cada uno de los Bonos
de la Emision.

Fiduciario: Banesco (Panama), S.A.

Fideicomiso o Fideicomiso de Garantia: Contrato de Fideicomiso Irrevocable de
Garantia y sus modificaciones, establecido a través de Banesco (Panama), S.A. en
beneficio de los Tenedores Registrados de los Bonos y cualesquiera otros beneficiarios
que de tiempo en tiempo se incorporen al Fideicomiso.

Garantia: Toda hipoteca, anticresis, prenda u otro derecho real, constituido a favor del
Fiduciario en términos satisfactorios a éste, constituidos para garantizarle a los
Tenedores Registrados de las Series Senior, el cumplimiento por parte del Emisor de sus
obligaciones en virtud de la emisién de dichos Bonos.
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Hipoteca(s) o Primera(s) Hipoteca(s) y Anticresis: Significa las primeras hipotecas
y anticresis con limitacion al derecho de dominio constituidas sobre los Bienes Inmuebles
y a favor del Fideicomiso.

Latinclear: Central Latinoamericana de Valores S.A.
Latinex: significa la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.

Mayoria de Tenedores Registrados: Con relacion a cualquier Serie, son aquellos
Tenedores Registrados de los Bonos que representen al menos el cincuenta y uno por
ciento (51%) del Saldo Insoluto de los Bonos emitidos y en circulacién de la Serie
correspondiente, segln el Registro. En caso de que no se haga referencia a ninguna de
las Series entonces se entendera que se trata de aquellos Tenedores Registrados de los
Bonos que representen al menos el cincuenta y uno por ciento (51%) del Saldo Insoluto
de los Bonos emitidos y en circulacion del Programa (esto incluye todos los Tenedores
Registrados de las Series Subordinadas y todas las Series Seniors emitidas) en un
momento determinado, seguin el Registro.

Periodo de Cura: Periodo de treinta (30) dias calendarios durante el cual el Emisor
podra remediar un Evento de Incumplimiento, siempre y cuando no se haya contemplado
un término diferente para dicho remedio.

Periodo de Interés: Para el primer periodo de interés, es el periodo que comienza en
la Fecha de Expedicién y termina en la Fecha de Pago inmediatamente siguiente, y cada
periodo sucesivo que comienza en una Fecha de Pago y termina en la Fecha de Pago
inmediatamente siguiente.

Programa: Programa rotativo de bonos corporativos registrados ante la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama por un valor nominal total de hasta
Cincuenta Millones de Ddlares (US$50,000,000.00), moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América, o cualquiera otra cantidad inferior a ésta, los cuales seran
emitidos en dos series, las Series Senior y las Series Subordinadas cuyos términos y
condiciones se detallan en sus respectivos Bonos y en el Prospecto.

Prospecto: El presente documento.

Registro: Registro que el Agente de Pago, Registro y Transferencia mantendra en sus
oficinas principales en el cual se anotard, la Fecha de Expedicion de cada Bono, el nombre
y la direccién de la(s) persona(s) a favor de quien(es) dicho Bono sea inicialmente
expedido, asi como el de cada uno de los subsiguientes endosatarios del mismo.

Saldo Insoluto: En relacion a un Bono, significa el monto que resulte de restar al
capital, los abonos a capital y redenciones que de tiempo en tiempo realice el Emisor de
acuerdo a los términos y condiciones de los Bonos y del Prospecto Informativo.

Serie(s) Garantizadas: Aquellas Series que contaran con garantias de toda hipoteca,
anticresis, prenda u otro derecho real, constituido a favor del Fiduciario en términos
satisfactorios a éste, constituidos para garantizarle a los Tenedores Registrados de las
Series Senior.

Serie(s) No Garantizadas: Aquellas Series que no contardn con una garantia
especifica.

50



Serie(s) Senior: Series que podran ser emitidas por un monto maximo de hasta
Cincuenta Millones de Délares (US$50,000,000.00) moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América. No obstante, lo anterior, queda entendido que los bonos emitidos de
la Serie Senior mas los bonos emitidos de la Serie Subordinada no podran sumar mas
de cincuenta millones de ddlares (US$50,000,000.00) moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América.

Serie(s) Subordinada(s): Series que podran ser emitida por un monto maximo de
hasta Cincuenta Millones de Délares (US$50,000,000.00) moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América. No obstante, lo anterior, queda entendido que los bonos
emitidos de la Serie Senior mas los bonos emitidos de la Serie Subordinada no podran
sumar mas de Cincuenta Millones de Délares (US$50,000,000.00) moneda de curso legal
de los Estados Unidos de América.

“SMV"” o “Superintendencia del Mercado de Valores” significa la Superintendencia
del Mercado de Valores de la Republica de Panama.

Servicio de Deuda Serie Senior: Significa los montos necesarios para la cancelacion
de intereses de los Bonos de las Series Senior, conforme al programa de pago de la
Emision.

Saper Mayoria de Tenedores Registrados: Aquellos Tenedores Registrados que
representen al menos el sesenta y cinco por ciento (65%) del Saldo Insoluto a Capital
de los Bonos emitidos y en circulacion de la Serie correspondiente en un momento
determinado, segun el Registro.

Tasa de Interés: Aquella que se estipule en cada uno de los Bonos de la Emision. La
Tasa de Interés con respecto a cada una de las Series sera determinada a través de

suplemento al Prospecto con no menos de dos Dias Hébiles de la Fecha de Oferta de la
Serie correspondiente.

Tenedor(es) Registrado(s): Aquella(s) persona(s) a cuyo(s) nombre(s) un Bono esté
en un momento determinado inscrito en el Registro.

B. Estados Financieros Interinos de Septiembre 2023

C. Informe de la Calificacion de Riesgo de la Emision
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INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE www.bakertilly.com.pa

A los Accionistas y a la Junta Directiva de
Inversiones Hospitalarias Holding, S.A.
Panama, Republica de Panama

Opinién

Hemos auditado los estados financieros de Inversiones Hospitalarias Holding, S.A., que
comprenden el estado de situacion financiera al 15 de septiembre de 2023, y los estados
de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el periodo pre-operativo del 21 de
abril de 2023 (fecha de constitucion) al 15 de septiembre de 2023, y la notas a los estados
financieros, incluyendo un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros que se acompafnan presentan
razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacion financiera al 15 de
septiembre de 2023, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el periodo
pre-operativo del 21 de abril de 2023 (fecha de constitucién) al 15 de septiembre de 2023,
de conformidad con Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Bases de la Opinion

Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria.
Nuestras responsabilidades con base en esas normas se describen con mas detalle en
la seccidn Responsabilidades del Auditor con relacién a la Auditoria de los Estados
Financieros de nuestro informe. Somos independientes de la compafia de conformidad
con los requerimientos éticos que son relevantes para nuestra auditoria de los estados
financieros en la Republica de Panama, y hemos cumplido con nuestras otras
responsabilidades éticas de conformidad con estos requerimientos. Consideramos que
la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar
una base para nuestra opinién.

Otros Asuntos

Como se indica en la Nota 1, a la fecha de los estados financieros, se encontraba en una
etapa Pre-Operativa para la puesta en marcha de sus operaciones.

ASSURANCE - TAX — ADVISORY - LEGAL |

Baker Tilly Panama Audit, S.A. trading as Baker Tilly is a member of the global network Baker tilly international Ltd., the members of which a
separate and independents legal entities.



Responsabilidades de la Administracion de la Compaiia con relaciéon a los
Estados Financieros

La Administracién es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos
estados financieros de conformidad con Normas Internacionales de Informacion
Financiera, y por el control interno, que la Administracion determine necesario para
permitir la preparacion de estos estados financieros que estén libres errores materiales,
ya sea debido a fraude o error.

En la preparacién de los estados financieros, la Administracién es responsable de
evaluar la capacidad de la Compaiiia para continuar como un negocio en marcha,
revelando, en su caso, los asuntos relacionados a su continuidad como un negocio en
marcha y utilizando la base contable de negocio en marcha, a menos que la
Administracién tenga la intencion de liquidar o de cesar sus operaciones, o no tiene otra
alternativa mas realista, que hacerlo.

La Administracién es responsable de la supervision del proceso de informacién financiera
de la Compaiiia.

Responsabilidades del Auditor con relaciéon a la Auditoria de los Estados
Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros
en su conjunto estan libres de errores materiales, ya sea debido a fraude o error, y para
emitir el informe del auditor que incluye nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto
nivel de aseguramiento, pero no es una garantia que una auditoria efectuada de
conformidad con Normas Internacionales de Auditoria siempre detectara un error
material, cuando exista. Los errores pueden surgir de fraude o error y se consideran
materiales si, individualmente o en su conjunto, podrian razonablemente esperarse que
influyan en las decisiones financieras que tomen los usuarios con base en estos estados
financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria,
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos un escepticismo profesional durante
toda la auditoria. Nosotros también:

o Identificamos y evaluamos los riegos de errores materiales en los estados
financieros, ya sea debido a fraude o error, disefiamos y realizamos los
procedimientos de auditoria que respondieron a esos riesgos; y obtuvimos
evidencia de auditoria suficiente y apropiada para proporcionar una base para
nuestra opinién. Elriesgo de no detectar un error material resultante de fraude es
mayor que uno resultante de un error, ya que el fraude involucra colusion,
falsificacion, omisiones intencionales, manifestaciones intencionalmente
erroneas, o la anulacién del control interno.



o Obtuvimos un conocimiento del control interno relevante para la auditoria, con el
fin de disenar los procedimientos de auditoria que sean apropiados en las
circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinién sobre la
efectividad del control interno de la compaiiia.

o Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de
las estimaciones contables y las revelaciones relacionadas efectuadas por la
Administracion.

o Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte de la Administracién de la base
contable de negocio en marcha y, con base en la evidencia de auditoria obtenida,
si existe o no una incertidumbre material relacionada con eventos o condiciones
que puedan crear una duda importante sobre la capacidad de la compaiiia para
continuar como un negocio en marcha. Si concluimos que existe una
incertidumbre de material, se requiere que llamemos la atenciéon en nuestro
informe de auditoria sobre las revelaciones relacionadas en los estados
financieros o, si dichas revelaciones son inadecuadas, por las cuales debamos
modificar nuestra opinién. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de
auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe del auditor. Sin embargo,
eventos o condiciones futuras pueden ser causa que deje de continuar como un
negocio en marcha.

. Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluida la informaciéon revelada, y si los estados financieros
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran la
presentacion razonable.

Nos comunicamos con los encargados de la Administracién en relacién con, entre otros
asuntos, el alcance planificado y la oportunidad de realizaciéon de la auditoria, y los
hallazgos importantes de la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia importante del
control interno que identificamos durante nuestra auditoria.

Informe de Otros Requerimientos Legales y Regulatorios

En cumplimiento con la Ley N°280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesion
del Contador Publico Autorizado en la Republica de Panama, declaramos lo siguiente:

e Que la direccidn, ejecucion y supervision de este trabajo de auditoria se ha realizado
fisicamente en territorio panamefio.

e El socio de auditoria que ha elaborado este informe del auditor independiente es
Gabriel A. Holness con nimero de idoneidad de Contador Publico Autorizado
No.8935.



e El equipo de trabajo que ha participado en la auditoria, a la que se refiere este
informe, esta conformado por Gabriel A. Holness, socio encargado y Vanessa De La
Torre, gerente encargada.

LT

29 de septiembre de 2023
Panama, Republica de Panama



Inversiones Hospitalarias Holding, S.A.
(Una entidad en etapa Pre-Operativa)

Estado de Situacion Financiera
15 de septiembre de 2023

(Cifras en Balboas)

Septiembre
ACTIVO Notas 2023
Activo
Efectivo 4 1,000
Total de activo 1,000
PATRIMONIO
Patrimonio
Acciones de capital 5 1,000
Total de patrimonio 1,000

Las notas que se acompaiian son parte integral de estos estados financieros.
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Inversiones Hospitalarias Holding, S.A.
(Una entidad en etapa Pre-Operativa)

Estado Cambios en el Patrimonio
Por el periodo pre-operativo de 21 de abril de 2023 (fecha de constitucion)
al 15 de septiembre de 2023

(Cifras en Balboas)

Acciones de Total de
capital patrimonio
Emision de acciones comunes 1,000 1,000
Saldo al 15 de septiembre de 2023 1,000 1,000

Las notas que se acompaiian son parte integral de estos estados financieros.



Inversiones Hospitalarias Holding, S.A.
(Una entidad en etapa Pre-Operativa)

Estado de Flujos de Efectivo
Por el periodo pre-operativo de 21 de abril de 2023 (fecha de constitucion)
al 15 de septiembre de 2023

(Cifras en Balboas) Septiembre
Notas 2023

Flujos de Efectivo en Actividades de Financiamiento
Emision de acciones comunes 5 1,000
Efectivo neto provisto por actividades de financiamiento 1,000
Aumento neto del efectivo 1,000
Efectivo al final del periodo 4 1,000

Las notas que se acompanan son parte integral de estos estados financieros.
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Inversiones Hospitalarias Holding, S.A.
(Una entidad en etapa Pre-Operativa)

Notas a los Estados Financieros
Por el periodo pre-operativo del 21 de abril de 2023 (fecha de constitucién)

al 15 de septiembre de 2023

(Cifras en Balboas)

1.

Organizacion y operaciones

Organizacion

Mediante Escritura Publica No. 9,209 de 21 de abril de 2023 fue constituida la
sociedad anonima Inversiones Hospitalarias Holding, S.A. (la Compaiiia), la cual se
encuentra en etapa Pre-Operativa y de obtencién de su registro ante la
Superintendencia del Mercado de Valores para el ofrecimiento de Acciones
Participativas de la compaiiia.

La Compaiiia podra, mediante resolucion de Junta Directiva, autorizar la oferta
publica de Programa Rotativo de Bonos. Los Bonos del Programa tendran un valor
nominal de hasta cincuenta millones de délares (USD50,000,000), emitidos en
forma desmaterializada, registrada y representados por medio de anotaciones en
cuenta, en denominaciones de mil délares (USD1,000) y sus multiplos. La Emision
contiene dos tipos de Series, a saber: las Series Senior por un monto de hasta
cincuenta millones de dolares (USD50,000,000.00), y las Series Subordinadas por
un monto de hasta cincuenta millones de délares (USD50,000,000.00).

La entidad ha preparado estos estados financieros, para cumplir con uno de los
requisitos exigidos en este tramite.

Las oficinas principales de la Compaiiia estan ubicadas en Calle Melitén Martin,
alado de los Bomberos, Chitré, Corregimiento de Chitré, Provincia de Herrera,
Republica de Panama.

Estos estados financieros fueron autorizados para su emision por la Administracion
de la compania el 29 de septiembre de 2023.



Inversiones Hospitalarias Holding, S.A.
(Una entidad en etapa Pre-Operativa)

Notas a los Estados Financieros
Por el periodo pre-operativo del 21 de abril de 2023 (fecha de constitucion)

al 15 de septiembre de 2023

(Cifras en Balboas)

2,

Resumen de las politicas de contabilidad mas importantes

Las politicas de contabilidad mas importantes adoptadas para la preparacion de los
estados financieros se detallan a continuacién:

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera.

Base de preparacién

Los estados financieros han sido preparados sobre la base de costo histérico o
costo amortizado.

Moneda funcional

Los estados financieros estan expresados en Balboas (B/.), la unidad monetaria de
la Republica de Panama, la cual esta a la par con el Délar (USD) de los Estados
Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda y, en su lugar,
el Délar (USD) de los Estados Unidos de América se utiliza como moneda de curso

legal.

Efectivo

El efectivo esta representado por el dinero en efectivo y depdsitos a la vista
mantenidos en bancos locales.

Medicién del valor razonable

La NIIF 13 establece en una sola NIIF un marco para la medicion del valor
razonable.

Valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por
transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado
principal en la fecha de la medicién; o en ausencia de un mercado principal, en el
mercado mas ventajoso para el activo o pasivo, independientemente de si ese
precio es observable directamente o estimado utilizando otra técnica de valoracion.



Inversiones Hospitalarias Holding, S.A.
(Una entidad en etapa Pre-Operativa)

Notas a los Estados Financieros
Por el periodo pre-operativo del 21 de abril de 2023 (fecha de constitucion)
al 15 de septiembre de 2023

(Cifras en Balboas)

El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo de incumplimiento.

Cuando es aplicable, la compaiia mide el valor razonable de un instrumento
utilizando un precio cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un
mercado es considerado como activo, si las transacciones de estos instrumentos
tienen lugar con frecuencia y volumen suficiente para proporcionar informacion para
fijar precios sobre una base de negocio en marcha.

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, la compaiiia utiliza
técnicas de valuacion que maximicen el uso de datos de entradas observables y
minimicen el uso de datos de entradas no observables. La técnica de valuacion
escogida incorpora todos los factores que los participantes de mercados tendrian
en cuenta al fijar el precio de una transaccion.

El valor razonable de los activos y pasivos financieros que son negociados en un
mercado activo esta basado en los precios cotizados. Para el resto de los otros
instrumentos financieros, la compaifia determina el valor razonable utilizando otras
técnicas de valuacion, que incluyen valor presente neto, modelos de flujos
descontados, comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya
precios de mercado observables, y otros modelos de valuacion. Los supuestos y
datos de entrada utilizados en las técnicas de valuacion incluyen tasas de referencia
libres de riesgo, margenes crediticios y otras premisas utilizadas en estimar las
tasas de descuento.

La Compaiiia mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquia
que reflejan la importancia de los datos de entrada utilizados al hacer las
mediciones:

e Nivel 1 son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o
pasivos idénticos a los que la entidad puede acceder en la fecha de la medicion.

e Nivel 2 son los instrumentos utilizando los precios cotizados para activos o
pasivos similares en mercado activos, precios cotizados para activos o pasivos
idénticos o similares en mercados que no son activos, datos de entrada distintos
de los precios cotizados que son observables para el activo o pasivo, datos de
entrada corroboradas por el mercado.

¢ Nivel 3 son datos de entrada no observables para el activo o pasivo.



Inversiones Hospitalarias Holding, S.A.
(Una entidad en etapa Pre-Operativa)

Notas a los Estados Financieros
Por el periodo pre-operativo del 21 de abril de 2023 (fecha de constitucion)
al 15 de septiembre de 2023

(Cifras en Balboas)

3.

Aplicacion de Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIFs)

Nuevas Normas que han sido emitidas, con fecha de aplicacion a partir del 1
de enero de 2023.

Existen una serie de normas, enmiendas a las normas e interpretaciones que seran
efectivas en periodos contables futuros que la Compaiia no ha decidido adoptar
anticipadamente. A continuacion, se detallan las normas y enmiendas mas
relevantes para el periodo que comienza el 1 de enero de 2023 o fechas posteriores:

NIC 1 "Presentaciéon de estados financieros"

Establece los requisitos generales para los estados financieros, incluida la forma
en que deben estructurarse, los requisitos minimos para su contenido y
conceptos primordiales como negocio en marcha, la base contable de
acumulacién (o devengo) y la relacion corriente/no corriente. distincion. La norma
requiere que un juego completo de estados financieros comprenda un estado de
situacién financiera, un estado de ganancias o pérdidas y otros resultados
integrales, un estado de cambios en el patrimonio y un estado de flujos de
efectivo.

NIC 8 "Politicas Contables, Cambios en Estimaciones Contables y Errores"

Se aplica al seleccionar y aplicar politicas contables, contabilizar cambios en
estimaciones y reflejar correcciones de errores de periodos anteriores. La norma
exige el cumplimiento de cualquier NIIF especifica que se aplique a una
transaccion, evento o condicién, y brinda orientacion sobre el desarrollo de
politicas contables para otros elementos que den como resultado informacion
relevante y confiable. Los cambios en las politicas contables y las correcciones
de errores generalmente se contabilizan retrospectivamente, mientras que los
cambios en las estimaciones contables generalmente se contabilizan
prospectivamente.

La adopcion de estas normas no ha tenido un efecto significativo en los estados
financieros de la Compaiiia y no resulta en cambios importantes en los registros
contables.



Inversiones Hospitalarias Holding, S.A.
(Una entidad en etapa Pre-Operativa)

Notas a los Estados Financieros
Por el periodo pre-operativo del 21 de abril de 2023 (fecha de constitucion)
al 15 de septiembre de 2023

(Cifras en Balboas)

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas aun no vigentes

Existen una serie de normas, enmiendas a las normas e interpretaciones que seran
efectivas en periodos contables futuros que la Compania no ha decidido adoptar
anticipadamente. A continuacién, se detallan las normas y enmiendas mas
relevantes para el periodo que comienza el 1 de enero de 2023:

e NIIF 1 — Aplicacion de NIIF por primera vez (Enmienda — Cuando una subsidiaria
es adoptante de NIIF por primera vez).

e NIIF 9 — Instrumentos Financieros (Enmienda — Costo de la prueba del “10 por
ciento” para la baja en cuentas de pasivos financieros).

La Administracién esta evaluando el impacto de estas nuevas normas y enmiendas

en los estados financieros.

4. Efectivo

El saldo del efectivo se distribuye asi:

Septiembre
2023

Banca Inversion Panama - depésitos a la vista en
cuenta de inversion 1,000




Inversiones Hospitalarias Holding, S.A.
(Una entidad en etapa Pre-Operativa)

Notas a los Estados Financieros
Por el periodo pre-operativo del 21 de abril de 2023 (fecha de constitucion)

al 15 de septiembre de 2023

(Cifras en Balboas)

5. Acciones de capital

6.

7.

La estructura de acciones de capital se presenta a continuacion:

Septiembre
2023
Acciones de capital:
Autorizadas 500 acciones comunes sin valor nominal 1,000

Impuesto sobre la renta

Las declaraciones de impuesto sobre la renta d estaran sujetas a revision por las
autoridades fiscales por los tres préximos afos, de acuerdo con regulaciones fiscales
vigentes, la compaiiia no ha iniciado operaciones.

Administracion de riesgo de instrumentos financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina a su vez un activo
financiero en una entidad y un pasivo financiero en otra entidad. Las actividades de
se relacionan principalmente con el uso de instrumentos financieros.

La compaifia tiene la responsabilidad de establecer y vigilar las politicas de
administracion de riesgos de los instrumentos financieros con el objetivo de
identificar y analizar los riesgos que enfrenta, fijar limites y controles adecuados, y
monitorear los riesgos y el cumplimiento de los limites.

Adicionalmente esta sujeta a las regulaciones de la Superintendencia del Mercado
de Valores, en lo concerniente a concentraciones de riesgo, liquidez y capitalizacion
entre otros.



Inversiones Hospitalarias Holding, S.A.
(Una entidad en etapa Pre-Operativa)

Notas a los Estados Financieros
Por el periodo pre-operativo del 21 de abril de 2023 (fecha de constitucion)
al 15 de septiembre de 2023

(Cifras en Balboas)

El principal riesgo identificado por la compaiiia es el riesgo de liquidez, y se describe
a continuacion:

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se define como la incapacidad de la compafiia de cumplir con
todas sus obligaciones financieras a medida que vencen. La administracion prudente
del riesgo de liquidez implica mantener suficiente efectivo obtenido de operaciones
y contribuciones de los accionistas. Debido a la naturaleza del negocio, sus
obligaciones son con comitentes o contrapartes por liquidacion de operaciones, las
cuales tienen su contrapartida en un activo financiero (depésito bancario o
instrumento financiero) que responde a la transaccion.

8. Litigios o contingencias

Al 15 de septiembre de 2023, la compafiia no mantiene procesos legales en su
contra que probablemente puedan originar un efecto adverso en su situacion

financiera.
9. Eventos subsecuentes

No existen hechos econdémicos posteriores al cierre que por su relevancia afecten
los estados financieros al 15 de septiembre de 2023.
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Inversiones Hospitalarias Holding, S.A.
Programa Rotativo de Bonos Corporativos

Comité No. 05/2024

Informe con EEFF auditados al 15 de septiembre de 2023 Fecha de Comité: 19 de enero de 2024
Periodicidad de actualizacién: semestral Sector: Salud
Equipo de andlisis
Gerardo Flores Victor Reyes
aflores@ratingsper.com vreyes@ratingspcr.com (502) 66352166

Programa Rotativo de Bonos Corporativos rABBB+
Perspectiva Estable

Significado de la calificacién

Categoria BBB. Los factores de proteccion al riesgo son razonables, suficientes para una inversion aceptable.
Existe una variabilidad considerable en el riesgo durante los ciclos econdmicos, lo que pudiera provocar
fluctuaciones en su Calificacion.

Con el propésito de diferenciar las calificaciones domésticas de las internacionales, se ha agregado una (PA) a la calificacién para indicar que se
refiere solo a emisores/emisiones de cardcter doméstico a efectuarse en el mercado panamefio. Estas categorizaciones podran ser complementadas
si correspondiese, mediante los signos (+/-) mejorando o desmejorando respectivamente la calificacion alcanzada entre las categorias AAy B.

La informacién empleada en la presente calificacién proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de la
misma, por lo que no nos hacemos responsables por algun error u omisién por el uso de dicha informacién. La calificacién otorgada o emitida por
PCR constituyenuna evaluacioén sobre el riesgo involucrado y una opinién sobre la calidad crediticia, y la misma no implica recomendacion para
comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia de pago de este; ni estabilidad de su precio y puede estar sujeta a actualizacién en cualquier

momento. Asimismo, la presente calificacién de riesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras actividades de la Calificadora.

Racionalidad

En comité de calificacion de riesgo, PCR asigna la calificacion de paABBB+ al Programa Rotativo de Bonos
Corporativos de Inversiones Hospitalarias Holding S.A. con perspectiva ‘Estable’. La calificacion se fundamenta
en su funcién como vehiculo que otorgara financiamiento a compaiias relacionadas que se dedicaran a la
operacion de clinicas médicas en Panama, incluyendo la construccién, remodelacién y equipamiento de sus
instalaciones. Se considera el avance del proyecto y proyeccion de flujos que reflejan coberturas adecuadas sobre
el servicio de deuda a partir del segundo afio. Por tltimo, se toma en cuenta el soporte y amplia trayectoria de los
socios estratégicos en el sector de salud panamefio.

Perspectiva

Estable

Resumen Ejecutivo

Vehiculo financiero: Inversiones Hospitalarias Holding, S.A. (El Emisor) es una compafiia creada con el propésito
especial de ser una sociedad para emitir bonos a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores y otorgar
facilidades crediticias a sus afiliadas, que a su vez utilizaran dichas facilidades para cancelar sus deudas existentes
y para el desarrollo de proyectos clinicos/hospitalarios a lo largo de la Republica de Panama.

Proyecto Clinica Especializada de Azuero: La primera emision se utilizara para financiar aproximadamente el
40% del costo del proyecto hospitalario de propiedad de una filial de EI Emisor denominada Clinica Especializada
de Azuero S.A. El costo restante de dicho proyecto se financiara con capital aportado por socios/accionistas que,
en su mayoria cuentan con una amplia trayectoria en el mercado de salud panamefio. A la fecha de anlisis, el
proyecto se encuentra avanzado en un 95% y espera iniciar operaciones a principios del préximo afio. El mismo
consistira en una clinica-hospital que ofrecera a los habitantes de Cocle, Herrera, Los Santos y Veraguas servicios
de urgencias, laboratorio clinico, farmacia especializada, intensivo, radiologia e imagenes, cirugia y todos los
servicios hospitalarios. Clinica Especializada de Azuero contara con los mas modernos equipos médicos y area de
hospitalizacién de provincias centrales.

Proyecciones de la emisién: El andlisis considera el programa de amortizacién de la primera serie emitida para
Inversiones Hospitalarias Holding, S.A. y las proyecciones de ingresos y egresos para Clinica Especializada de
Azuero, que sera la fuente de pago de la primera serie emitida. Las proyecciones consideran que se tendran
coberturas del flujo operativo suficientes para cubrir el servicio de deuda a partir del segundo afio, de forma que
puedan cumplir con el programa de amortizacion y gastos financieros.
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Soporte de socios estratégicos: El proyecto cuenta con el soporte de socios estratégicos como La Casa del
Médico, Clinica Hospital San Fernando, US Pharmacy Systems y un innumerable cuerpo médico de provincias
centrales, los cuales cuentan con una amplia trayectoria y fuerte posicionamiento en el mercado de salud
panameio. También participa como socio importante el desarrollador de Medical Plaza quien ademas mantendra
consultorios para venta y arrendamiento.

Factores Clave

Factores que podrian mejorar la calificacion
e Cumplimiento de las proyecciones de ingresos y egresos que permitan hacer frente al servicio de deuda.
e  Cumplimiento en el cierre del proyecto que permita iniciar operaciones.
e Constitucion de garantias reales que respalden la emision con una cobertura adecuada.

Factores que podrian desmejorar la calificacion
e Incumplimiento de las proyecciones con coberturas ajustadas.
e Retraso en tiempos de finalizacién del proyecto.
e Soporte financiero de los promotores.

Metodologia utilizada

La opinién contenida en el informe se ha basado en la aplicacion de la metodologia para Clasificacion de Bancos
e Instituciones Financieras vigente del Manual de Clasificacion de Riesgo aprobado por el Comité de Metodologias
con fecha 09 de noviembre 2017. Asimismo, se usé la metodologia para Clasificacién de riesgo de instrumentos
de deuda de corto, mediano y largo plazo, acciones preferentes y emisores aprobado por el Comité de
Metodologias con fecha 09 de noviembre de 2017.

Informacién utilizada para la clasificacion
e Proyecciones: Proyecciones financieras de la operacion de la filial de El Emisor quien también sera
fuente de repago de los intereses y capital del programa de amortizacion de la primera serie.
e Emision: Prospecto preliminar del Programa Rotativo de Bonos Corporativos.

Hechos Relevantes
e EI 21 de abril de 2023 se constituye la empresa Inversiones Hospitalarias Holding, S.A. que servira como
emisor para otorgar facilidades crediticias a compaiias afiliadas.

Limitaciones a la calificacién
« Limitaciones encontradas: No se cuenta con informacién financiera reciente de los accionistas
principales del proyecto.
e Limitaciones potenciales (riesgos previsibles): i) Existe el riesgo sistematico por las variaciones en
las tasas de interés, las politicas monetarias, y el alza en la inflacién que puede desacelerar el dinamismo
econémico.

Contexto Econémico

Segln proyecciones del Banco Mundial, se espera que la economia panamefia crezca un 6.3% en el 2023 y un
5.8% en el 2024, demostrando la continua recuperacion posterior a la pandemia como resultado de un eficiente
esquema de vacunacion y las inversiones realizadas, asi como el incremento en las exportaciones que presentan
una variacion interanual al primer semestre de 2023 de 4.4%. El crecimiento se vera impulsado por el sector de
servicios, encabezado por el comercio mayorista y minorista, asi como servicios de transporte, almacenamiento y
comunicaciones. Adicionalmente, se observa un buen desempeifio en los sectores de construccién e industria
manufacturera.

Segun la ultima informacion publicada por el INEC, en las cifras estimadas al cierre de 2022 las actividades
economicas que mas contribuyen al PIB son actividades de comercio al por menor y por mayor (19.8%), seguido
de actividades de construccion (13.2%); transporte, almacenamiento y correo (11.4%) y actividades financieras y
de seguros (6.3%). En cuanto a las actividades que mayores incrementos presentan estan el comercio al por menor
y por mayor, y la reparacion de vehiculos de motor y motocicletas por B/. 2,031.5 millones (+16.3%); construccion
por B/. 1,509.7 millones (+18.5%) la cual fue de las mas afectadas por la pandemia; y transporte, almacenamiento
y correo por B/. 1,007.5 millones (+13.7%). En general, se observa como la mayoria de las actividades ha
incrementado, lo que contribuye a un crecimiento del PIB que se aproxima al 10.8% con respecto al periodo
anterior.

Panama presenta varios retos entre los que destacan la baja escolaridad y la elevada tasa de desigualdad y
pobreza que se espera que disminuya hasta el 2025 conforme se recuperan los mercados laborales. Asimismo, el
periodo 2022 cerré con una tasa de desempleo de 9.9% que aun se presenta rezagada con respecto a periodos
previos a la pandemia. Por su parte, la inflacion se aproxima a 3.3% en el 2023, siendo una de las mas bajas de
la region y afectando principalmente a los hogares mas vulnerables, aunque con un impacto moderado. Ahora
bien, la economia de las provincias en la peninsula de Azuero presenta una menor tasa de desigualdad y de
educacion que el resto del pais.
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En cuanto al desempefio del sector bancario, se presenta un incremento interanual al primer semestre de 2023 en
los créditos de consumo de 5.3%, destacando la variacion de los créditos para construccion de 1.2%, siendo
positiva por primera vez desde el 2018. Adicionalmente, los activos crecieron a un ritmo interanual de 4.1%
mientras los depdsitos incrementan en 2.1%. En cuanto a las utilidades acumuladas, se observa una considerable
alza interanual de 51.2% debido a la evolucion del margen financiero, el crecimiento sostenido de la cartera de
créditos y la reduccion de las provisiones conforme se reducen los riesgos derivados de la pandemia. Por ultimo,
se observan tasas activas para tarjeta de crédito en niveles maximos histéricos con un promedio de 20.7% a junio
2023, mientras que las tasas para préstamos personales, auto y vivienda han venido incrementando desde el
periodo anterior.

Asi mismo, el cambio en la politica monetaria de Estados Unidos causé que la reserva federal (FED) tomara
medidas para controlar la inflacion, un efecto observado en la mayoria de los bancos centrales de la regién
latinoamericana y el caribe, lo que llevo a un aumento de las tasas de interés a un ritmo mayor al observado en la
Gltima década. De este modo, la reserva federal comenzé el afio 2022 con tasas de interés de 0.25% y, a julio de
2023, estas ascienden a 5.25% siendo la tasa de interés mas alta que se ha visto desde el 2008. Se espera que
las tasas se mantengan elevadas hasta el afio 2024. Es importante destacar que estas variaciones pueden afectar
el dinamismo en el sector econdmico, dificultando el acceso a crédito para personas y empresas, asi como reducir
las actividades de inversién y la generacion de empleo, moderando el desempefio de la economia.

El canal de Panama ha sido un punto de comercio internacional importante que contribuye significativamente al
PIB panamefio, y se observa un incremento en los tiempos de espera por la mayor demanda conforme se aproxima
el fin de afio, aunado a la sequia que ha afectado el pais y que se ha visto acrecentada por el fendmeno “El Nifio”,
registrando entre un 30-50% menos lluvias que el promedio. Como medida para controlar esta situacion, se ha
reducido el numero de barcos que pueden pasar por dia, lo que tendra un impacto en los ingresos que se estima
caeran en unos US$ 200 millones. Por Gltimo, el incremento en los tiempos de espera y la exploracién de nuevas
rutas se traducen en mayores costos que se trasladan al consumidor final pudiendo agregar mas presiones a los
precios.

De esta forma, se observa que la economia panamefia mantiene proyecciones de crecimiento adecuadas,
destacando la recuperacion en el sector de servicios y comercio al por mayor y por menor. Ademas, presenta una
inflacién moderada en comparacién a la region producto de mantener un tipo de cambio estable con el ddlar
estadounidense. Por Ultimo, se podrian presentar retos por la sequia que ha afectado el canal de Panama y
comunidades locales, asi como las elevadas tasas de politica monetaria que podrian afectar el dinamismo
economico.

Panorama Internacional

Seglin las Perspectivas econémicas mundiales del Banco Mundial, en su edicién mas reciente a junio de 2023, se
pronostica una desaceleracion del crecimiento global desde 3.1% en 2022 hasta 2.1% en 2023, producto de la alta
inflacién, politicas monetarias restrictivas y condiciones crediticias mas limitadas; mientras que para 2024 se preve
una ligera recuperacion, alcanzando una tasa de crecimiento de 2.4%. Se estima un crecimiento en la region de
Asia oriental y el Pacifico a medida que China avance en la reapertura econémica y genere una recuperacion y
mejores perspectivas de crecimiento en otras economias. Por otra parte, se espera un crecimiento moderado en
las otras regiones debido a la escasa demanda externa, las severas condiciones financieras mundiales y la
inflacion, que frenaran la actividad econémica.

En 2022, la inflacién presioné a la mayoria de las economias del mundo, donde la mediana de la inflacion global
superd el 9% en la segunda mitad del afio, alcanzando su nivel mas alto desde 1995. En las economias emergentes
y en desarrollo (EMDES), ésta alcanzé casi el 10%, el nivel mas alto desde 2008; mientras que en las economias
avanzadas un poco mas del 9.0%, la mas alta desde 1982; la alta inflacién es producto de factores tanto de oferta
como de demanda. Por parte de la demanda, se destaca el crecimiento acelerado por el efecto rebote posterior a
la crisis sanitaria de 2020, asi como los impactos retardados de las politicas macroeconémicas aplicadas. Mientras
que, por el lado de la oferta, la escasez de productos basicos, profundizada por la invasion de Rusia a Ucrania
contribuy6 sustancialmente al incremento del precio de la energia y los alimentos. La inflacion atin se mantiene
por encima del objetivo de los bancos centrales en la mayoria de economias. A abril de 2023, la mediana de la
inflacién global atin se mantenia en 7.2% respecto a abril de 2022, pero por debajo de su punto mas alto de 9.4%
en julio de 2022.

En ese sentido, se espera que para 2023 la inflacion se modere, pero aun sera un factor determinante que sumado
a las demas condiciones adversas que enfrenta la economia global, provocaran una ralentizacién del crecimiento
econdmico. Se prevé que la inflacién mundial se mantenga por encima de su promedio 2015-2019 y aun por un
periodo mas largo de lo que se estimaba a inicios de 2023. A pesar de la mejora evidenciada en la cadena de
suministro y la reduccién en los precios de la energia, la demanda sigue determinando los altos niveles de inflacion,
aunque también la capacidad de la oferta podria representar algunos inconvenientes para reducir los niveles de
inflacion global.

Para la regién de América Latina y el Caribe, se estima que el crecimiento econémico podria disminuir desde un
3.7% en 2022 hasta 1.5% en 2023. Un crecimiento mas débil de las economias avanzadas afectara a las
exportaciones de esas economias, en conjunto con politicas monetarias restrictivas y la persistencia de inflacién
interna aun elevada podrian impedir la flexibilizacion de las condiciones financieras para lograr una mayor
recuperacién econémica. En Centroamérica se estima que el crecimiento economico se modere desde el 5.4% de
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2022 hasta un 3.6% en 2023. Se espera que el ritmo de crecimiento de las remesas sea mas lento, pero
manteniendo una buena dindmica soportada en un mercado laboral mas activo en Estados Unidos y que las
actividades de turismo contribuyan a la actividad econémica en 2023. Panama lidera el crecimiento de la regién
apoyado en las exportaciones de servicios y la inversién; mientras que en El Salvador el crecimiento se moderaria,
pero alcanzaria ain niveles superiores al crecimiento histérico promedio. Por otra parte, la inflacién en la regién
aun se mantiene alta, principalmente en Honduras y Nicaragua, motivada por el aumento en los precios de los
alimentos. Adicionalmente, tanto Guatemala como Costa Rica proyectan un crecimiento mas moderado respecto
a 2022; mientras que en el Caribe, Republica Dominicana estima un crecimiento de 4.1% (4.9% en 2022),
impulsado en buena medida por un fuerte crecimiento de las exportaciones.

El endurecimiento de la politica monetaria en Estados Unidos, al incrementar las tasas de interés por medio de la
FED como respuesta a la alta inflacion, plantea fuertes retos a las economias emergentes y en desarrollo. Por una
parte, se afectan a las exportaciones de estas economias hacia Estados Unidos al ralentizar su dinamica comercial
Yy, por otro lado, se incrementan los costos del servicio de deuda al elevar el pago de intereses. Adicionalmente,
las condiciones de endeudamiento de muchas economias emergentes y en desarrollo ya se dirigian hacia un
camino de vulnerabilidad y dadas las presiones econdmicas globales es probable que la sostenibilidad fiscal se
erosione aun mas debido a las perspectivas de crecimiento menores y al aumento de los costos de la deuda. El
escenario de bajo crecimiento, sumado a las medidas de los gobiernos para proteger a las poblaciones mas
vulnerables por medio de subsidios y recortes a los impuestos de consumo han tensado ain mas los presupuestos
fiscales de muchos paises que ya cuentan con elevados niveles de deuda publica, lo cual restringe atn mas el
acceso a los mercados financieros internacionales.

Finalmente, el cambio climatico plantea retos adicionales a los paises con dependencia de las actividades de
agricultura y mineria, principalmente en Centroamérica y el Caribe. Fenémenos como El nifio y La nifia pueden
llegar a causar sequias e inundaciones y que en conjunto con la infraestructura inadecuada profundizan los efectos
de los desastres naturales. En el mediano y largo plazo, se estima que estos eventos puedan influir directamente
en los niveles de desarrollo y crecimiento econoémico de los paises de la region al afectar a sus principales sectores
e industrias e impactar en su productividad.

Contexto Sector

La industria y el mercado de hospitales en Panama estan experimentando un crecimiento significativo debido a la
expansién econoémica y la creciente demanda de atencion médica. Con la inversion adecuada y un enfoque en la
calidad de la atencion, el pais tiene el potencial de convertirse en un centro de salud de referencia en la region.

Infraestructura hospitalaria:

= Panama cuenta con una infraestructura hospitalaria diversa que incluye hospitales publicos, privados y mixtos.

= Hospitales importantes en el pais incluyen el Hospital Santo Tomas, el Hospital Nacional, Clinica Hospital San
Fernando, Centro Médico Paitilla, Hospital de Especialidades Pediétricas y Hospital del Nifio, entre otros.

Sector privado de la salud:

= El sector privado desempefia un papel importante en la industria de la salud en Panama, con hospitales de
alta calidad que atraen a pacientes de toda la region.

= La poblacién panamefa se ha visto afectada por temas de salud especialmente la poblacién de la tercera
edad. Hay un incremento sustancial en afectaciones por el cancer, la diabetes, enfermedades ifecto
contagiosa virales y muchas otras que requieren de atencion por especialistas en instalaciones adecuadas y
con medicamentos requeridos, servicios que no se prestan correctamente por el sistema publico de salud.

= El turismo médico también- ha crecido, con pacientes internacionales que buscan servicios médicos de alta
calidad a precios competitivos.

Desafios:

= A pesar de los avances, la disponibilidad de atencién médica puede ser desigual en algunas areas rurales de
Panama, lo que presenta una oportunidad por la caracteristica de la Emision.

= La falta de especialistas médicos en ciertas areas es un desafio que el pais esta abordando con la formacién

de mas profesionales de la salud.

Oportunidades de inversién:

= El gobierno de Panama ha estado buscando inversiones en el sector de la salud para mejorar la infraestructura
y la calidad de la atencion médica.

= La inversion en tecnologia médica y servicios especializados, como cirugia de alta complejidad y atencion
geriatrica, ofrece oportunidades de crecimiento.
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Andlisis de la institucién

Reseria

Inversiones Hospitalarias Holding, S.A. (El Emisor), es una sociedad andnima panamena debidamente organizada
segun consta en la Escritura Pablica No. 9,209 de 21 de abril de 2023 de la Notaria Publica Duodécima del Circuito
de Panama debidamente inscrita al Folio N° 155737022, Asiento No. 1, de la Seccion Mercantil del Registro Publico
desde el 8 de mayo de 2023, con direccién en el Corregimiento de Chitré, Distrito de Chitré, Provincia de Herrera,
Ciudad de Panama, Rep. de Panama. El Emisor es una comparfiia creada con el propésito especial de ser una
sociedad para emitir bonos a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores y otorgar facilidades crediticias a sus
afiliadas, que a su vez utilizaran dichas facilidades para cancelar sus deudas existentes y para el desarrollo de
proyectos clinicos/hospitalarios a lo largo de la Republica de Panama. A la fecha, el Emisor no cuenta con ningin
tipo de operacion o negocio propio y depende de las Empresas Afiliadas para obtener sus flujos de caja a través
del pago de préstamos.

El capital autorizado de la sociedad consiste en quinientas (500) acciones comunes sin valor nominal de las cuales
solamente se han emitido cien (100) acciones, quedando cuatrocientas (400) acciones en Tesoreria.

Gobierno Corporativo

A la fecha de este Prospecto Informativo, se le recomiendan al emisor guias y principios de buen gobierno
corporativo por parte de sociedades registradas en la Superintendencia de Mercado de Valores. Ademas, no existe
contrato formal de prestacion de servicios entre el Emisor y sus Directores. La relacién se rige por lo establecido
por la Junta de Accionistas. Los Directores no tienen dietas establecidas y no se les reconocen beneficios
adicionales.

La Junta Directiva participa de manera activa en el establecimiento y seguimiento de las politicas administrativas,
financieras y gerenciales del Emisor, incluyendo la revision mensual de sus estados financieros. De acuerdo al
Pacto Social del Emisor, la Junta Directiva debera estar compuesta de al menos 3 miembros y un maximo de 7
miembros. La Junta Directiva puede aumentar o disminuir el nimero de directores. Los dignatarios del Emisor
seran un Presidente, un Tesorero y un Secretario. La sociedad podra contar con cualesquiera otros dignatarios
que la Junta Directiva determine. La Junta Directiva del Emisor estd compuesta por las siguientes personas:

A 81 TR
Licenciatura en Finanzas con Especializaciones =~ Mas de 20 afios de experiencia en el

Jose Gerardo Alvarado De Icaza Presidente

en Econémica y Negocios Internacionales sector bancario de Panama
. . . . . . Mas de 40 afios de experiencia en
Diego Alonso de la Guardia Porras ~ Secretario  Juris Doctor, Tulane University puestos de direccién y asesoria
Licenciado en Derecho y Ciencias Politicas con R -
= b i i A ; Experiencia en negociaciones y
L iguel Rojer Abadia i Der mercial
uis Miguel Roje a Tesorero especializacion en Derecho Comercial y temas coriractualas

Econémico
Fuente: Inversiones Hospitalarias Holding, S.A. Elaboracién: PCR

Grupo Econémico
Alianzas estratégicas:

e La Casa del Médico: empresa dedicada a la representacion y distribucion de equipos y dispositivos
hospitalarios en la Republica de Panama con mas de 80 afios de trayectoria en el mercado panamefio.

e Clinica Hospital San Fernando: primer hospital Privado en la Republica de Panama con mas de 74 afios
de trayectoria en el mercado panamefio. Solo dos hospitales privados cuentan con certificacion
internacional como la JCI y Clinica Hospital San Fernando S.A. es la primera en haberlo obtenido. Hoy
en dia es el hospital con mas camas y mas médicos afiliados a nivel privado.

e US Pharmacy Systems: es una compaiiia representante y distribuidora de productos farmacéuticos,
dispositivos médicos, desechables hospitalarios, productos de cuidado personal y belleza, suplementos
alimenticios, vitaminas y alimentos con mas de 25 afios de trayectoria en el mercado panamefio y pionero
en la operacion de farmacias intrahospitalarias en Panama.

e  Medical Plaza: proyecto arquitectdnico innovador que integra consultorios médicos, locales comerciales
y una clinica médica especializada.

Operaciones y Estrategias

Operaciones
El Emisor fue constituido con el propdsito otorgar facilidades de crédito a empresas afiliadas, estas empresas a su
vez se dedican al negocio de construccion y operacion de hospitales y clinicas a lo largo de la Repiblica de

Panama.

Estrategias corporativas
La estrategia de negocio esta pensada en un modelo de bienes raices que permita disefiar, ejecutar y operar un
hospital privado para valorizacion y posterior venta de locales comerciales, consultorios entre otros.

La construccion de nuevos hospitales en zonas rurales de Panama es un desarrollo positivo que puede tener un
impacto significativo en la atencién médica y la calidad de vida de la poblacién local. Aqui se presentan algunas
perspectivas clave sobre esta Emision.

1. Acceso mejorado a la atencién médica: La ubicacion en zonas fuera de la capital del pais significa que
las comunidades que anteriormente tenian un acceso limitado a servicios médicos ahora podran recibir
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atencion de calidad mas cerca de sus hogares. Esto puede reducir los tiempos de viaje y aumentar la
probabilidad de buscar atencién médica cuando sea necesario.

Reduccién de disparidades de salud: La construccion de hospitales en nuevas zonas puede contribuir
a reducir las disparidades de salud que a menudo existen entre la capital y el interior del pais. Las
poblaciones en diversas areas suelen enfrentar desafios adicionales en términos de salud debido a la
falta de acceso a atencién médica adecuada.

Generacion de empleo local: La construcciéon y operacion de hospitales generara empleos en la
comunidad local, lo que puede estimular la economia de diversas zonas. Ademas de médicos y
enfermeras, se necesitaran trabajadores en servicios de apoyo, como administracion, limpieza y
mantenimiento.

Fomento del desarrollo local: La presencia de hospitales en nuevas zonas puede atraer inversiones y
proyectos de desarrollo adicionales. Esto puede incluir la construccién de infraestructuras relacionadas,
como carreteras y servicios publicos, asi como el establecimiento de clinicas y consultorios médicos
dentro de las instalaciones.

Mayor resiliencia ante emergencias de salud: La construccion de hospitales en nuevas zonas puede
desempefiar un papel fundamental en la respuesta a emergencias de salud, como brotes de
enfermedades o desastres naturales. Puede proporcionar servicios de atencién médica de emergencia y
actuar como centro de coordinacién en tiempos de crisis.

Mejora de la calidad de vida: La disponibilidad de atencion médica cercana puede mejorar
significativamente la calidad de vida de los residentes de diversas zonas, ya que tendran acceso a
servicios preventivos y tratamientos médicos sin la necesidad de viajar largas distancias.

El desarrollo de nuevos hospitales de primer nivel en nuevas zonas de Panama es una iniciativa positiva que tiene
el potencial de transformar positivamente la atencién médica y la vida de las comunidades locales. Ademas de
mejorar la salud de la poblacién, puede estimular el desarrollo econdmico y la resiliencia ante situaciones de
emergencia de salud.

Servicios
La Clinica Especializada de Azuero contara con los siguientes servicios:

Cuarto de urgencias con atencién las 24 horas.
Laboratorio clinico

Radiologia e imagenes

Cirugia ambulatoria

Servicios hospitalarios

Farmacia especializada

Cuidados intensivos

Posicion competitiva

El mercado en el que opera el Emisor y sus afiliadas en la industria del de clinicas y centros hospitalarios a lo largo
de la Republica de Panama. Dicho mercado esta bastante fragmentado con una base de clinicas y hospitales que
no cuentan con las mejores facilidades ni equipos para sus operaciones.
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Instrumento Calificado

Emisor:
Instrumento:
Moneda:

Monto autorizado:

Series:

Forma y denominacion de los bonos:

Fecha de oferta:
Fecha de vencimiento:

Tasa de interés:

Pago de intereses:

Pago de capital:

Redencion Anticipada:

Garantias y respaldo:

Uso de los fondos:

Fuente de pago:

Estructurador y Agente de Pago:
Casa de valores y puesto de bolsa:
Central de custodia:

PROGRAMA ROTATIVO DE BONOS CORPORATIVOS

Caracteristicas
Inversiones Hospitalarias Holding, S.A.
Programa Rotativo de Bonos Corporativos

Délares de Estados Unidos de América

El monto del Programa Rotativo de Bonos Corporativos por un valor nominal de hasta cincuenta
millones de délares (US$50,000,000.00), emitidos en muiltiples Series como asi lo determine el
Emisor. A saber: Series Senior y Series Subordinadas. El monto de cada una de las Series que
formaran parte del Programa sera comunicado mediante Suplemento al Prospecto Informativo a
mas tardar dos (2) Dias Hébiles antes de la Fecha de Oferta de la(s) Serie(s) a ser ofrecida(s).
Los Bonos podran ser emitidos en muiltiples Series, segun los requerimientos del Emisor y sujeto
a las condiciones del mercado, mediante un Suplemento al Prospecto Informativo con no menos
de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de la Oferta de la respectiva Serie. El Monto de cada
Serie sera notificado mediante suplemento. La Emisién contiene dos tipos de Series, a saber: las
Series Senior y las Series Subordinadas.

Los Bonos seran emitidos en forma desmaterializada, registrada, y representados por medio de
anotaciones en cuenta, en denominaciones de mil ddlares (US$1,000) y mudltiplos de dicha
denominacion.

Para cada una de las Series de Bonos de que se trate, el Emisor determinard la Fecha de
Vencimiento, con plazo de pago de capital no inferior a un afio (1) afio, ni superior a diez (10)
afos, mediante un Suplemento al Prospecto Informativo con no menos de dos (2) Dias Habiles
antes de la Fecha de la Oferta de la respectiva Serie.

Los Bonos de cada Serie devengaran intereses a partir de su Fecha de Expedicién y hasta su
Fecha de Vencimiento. La tasa de interés sera fijada por el Emisor antes de la Fecha de la Oferta
respectiva y la misma podré ser fija o variable. En caso de ser una tasa fija, los Bonos devengaran
una tasa fija de interés anual que sera determinada por el Emisor seglin sus necesidades y la
demanda del mercado mediante un Suplemento al Prospecto Informativo con no menos de dos
(2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. La tasa variable también sera
determinada por el Emisor segin sus necesidades y la demanda del mercado mediante un
Suplemento al Prospecto Informativo con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de
Oferta Respectiva y, sera revisada y fjada al menos diez (10) dias calendarios antes del inicio de
cada periodo de interés por empezar, y serd la que resulte de sumar un margen, a ser establecido
exclusivamente por el Emisor, a aquella tasa SOFR o su tasa equivalente en ese momento, segun
las condiciones de mercado en ese momento.

El pago de los intereses sera establecido mediante un Suplemento al Prospecto Informativo para
cada Serie emitida. El pago de intereses se hara el Ultimo dia de cada Periodo de Interés (cada
uno, “Dia de Pago”), y en caso de no ser éste un Dia Habil, entonces el pago se hara el primer
Dia Habil siguiente.

El pago de los intereses sera establecido mediante un Suplemento al Prospecto Informativo para
cada Serie emitida. El pago de intereses se hara el dltimo dia de cada Periodo de Interés (cada
uno, “Dia de Pago"), y en caso de no ser éste un Dia Habil, entonces el pago se hara el primer
Dia Habil siguiente.

Para cada una de las Series, el Emisor podrd establecer si los Bonos de la Series
correspondientes podran ser objeto de redencién anticipada o no. En caso de que el Emisor
determine que los Bonos de una Serie pueden ser objeto de redencion anticipada, el Emisor podra
realizar redenciones anticipadas, parciales o totales, a opcidn del Emisor, seguin se establezca en
el Suplemento al Prospecto Informativo de la Serie respectiva.

Cada una de las Series podran estar garantizados o no garantizados por un Fideicomiso de
Garantia. El Emisor determinara, segtin sus necesidades y sujeto a las condiciones del mercado,
si alguna de las Series estara garantizada o no.

Los fondos producto de la colocacion de los Bonos tendrén los usos definidos en la descripcion
de cada Serie. Los fondos seran utilizados de forma individual o en conjunto para el otorgamiento
de facilidades crediticias a sus afiliadas, que a su vez utilizaran dichas facilidades para cancelar
sus deudas existentes y para el desarrollo de proyectos clinicos/hospitalarios a lo largo de la
Republica de Panama.

La principal fuente de repago del capital de los Bonos son los activos liquidos disponibles al
Emisor, entre estos, los ingresos o flujos de caja que reciben de las empresas afiliadas por el
otorgamiento de facilidades crediticias o los flujos provenientes de los proyectos desarrollados La
Compaiiia no cuenta ni contara con un fondo especifico para el repago de las obligaciones
derivadas de la Emisién. Los flujos para la cobertura de la deuda de las Series consisten
primordialmente de créditos para la construccion y operacion de hospitales y clinicas a lo largo de
la Reptiblica de Panama. El aumento en la oferta del sector puede tener un efecto adverso en los
ingresos esperados del Emisor.

Prival Bank S.A.
Prival Securities, Inc.
Latinclear

Fuente: Inversiones Hospitalarias Holding, S.A. Elaboracién: PCR
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Emision de primera serie

La primera emision se realizara para otorgar financiamiento a la sociedad Clinica Especializada de Azuero S.A,, la
cual servira como clinica para brindar servicios médicos. Las condiciones preliminares de la primera serie emitida
se presentan a continuacion:

Monto (US$): 7 Estimado $7,500,000

Fecha de emisién: Por definir

Fecha de vencimiento: Por definir

Plazo: 10 afios

Pago de capital: Afio 1: 0.5% Afio6: 8.0%
Afio 2: 3.0% Afo7: 8.0%
Afo 3: 7.0% Afo 8: 10.0%
Afio 4: 8.0% Afio9: 10.0%
Ano 5: 8.0% Afio 10: 37.5%

Tasa de interés: Estimada 8.0% - 8.5%

Financiar parte de la compra, equipamiento y
remodelacion de Clinica Especializada de Azuero.
Fuente: Inversiones Hospitalarias Holding, S.A. Elaboracién: PCR

Uso de los fondos:

Garantias de la primera serie: se establecera un Fideicomiso de Garantia para garantizar la primera serie y contara
con los siguientes bienes:

e Locales comerciales y de oficina dentro del Edificio Medical Plaza en donde se encuentran instalados los
equipos y funciona el hospital Clinica Especializada de Azuero con un espacio aproximado de 4,600
metros cuadrados. En conjunto se estima un valor de US$ 15.0 millones que cubriria en dos (2) veces el
monto de la primera serie. Los avallios se realizaran una vez se completen las mejoras y remodelaciones.
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Proyecciones Financieras

Debido a que el Emisor no cuenta con operaciones propias, las proyecciones corresponden con el programa de
amortizacion de la emisién y los cobros realizadas a las compaiiias relacionadas que cubren el saldo por pagar e
intereses. Se espera que los ingresos recibidos por el Emisor sean suficientes para pagar la emision sin excedentes
significativos.

PROYECCION DE FLUJO DE CAJA

Cifras en miles de B/. Afo 1 Ano 2 Ano 3 Ao 4 Ao 5 Afio 6 Afo 7 Afo 8 Afo8 Ao 10
Ingresos

Emisién de acciones 1

Emisién de bonos 7,500

Cobros compaiiias relacionadas 38 225 525 600 600 600 600 750 750 2,813
Ingresos por intereses 595 639 607 559 509 456 404 347 284 218
Total de Ingresos 8,133 864 1,132 1,159 1,109 1,056 1,004 1,097 1,034 3,031
Egresos

Préstamos a relacionadas (7,500)

Capital (38) (225) (525) (600) (600) (600) (600) (750) (750) (2,813)
Intereses (595) (639) (607) (559) (509) (456) (404) (347) (284) (218)
Total de Egresos (8,132) (864) (1,132) (1,159) (1,109) (1,056) (1,004) (1,097) (1,034) (3,031)
Diferencia 1 - - - - - - - - -

Fuente: Inversiones Hospitalarias Holding, S.A. Elaboracién: PCR

PROYECCION DE INGRESOS INVERSIONES HOSPITALARIAS HOLDING, S.A.
3,500
3,000
. 2,500 ‘
2,000 ‘»
1,500 [
1,000 ” |
500 J; B B o ] |
v

‘ B |
B = i B B B 82 =

Miles de B/

RS == ) = _— 352 2] i

Afc1 Afc2 Afc3 Afo4 Afo5 Afo6 Afio7 Afo8 Afio9 Afo 10
= Cobros compaiiias relacionadas Ingresos por intereses

Fuente: Inversiones Hospitalarias Holding, S.A. Elaboracién: PCR
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Anexos

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA INVERSIONES HOSPITALARIAS HOLDING, S.A.

; mileside Bl
Activo
Efectivo 1
Total de Activo 1
Patrimonio
Acciones de capital 1
Total de Patrimonio 1

Nota sobre informacion empleada para el analisis

La informacion empleada en la presente calificacion proviene de fuentes oficiales, sin embargo, no garantizamos
la confiabilidad e integridad de esta, por lo que no nos hacemos responsables por algtn error u omision por el uso
de dicha informacion. El informe se trabajé con el Prospecto Informativo en versién preliminar.
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