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GREEN TOWER PROPERTIES, INC.

Soqiedad andnima constituide y existente de acuerdo 8 las [eves de & Repiblica de Panamd, mediante Escritura Piblica No. 8,304 de 18 de noviembre de 2004, otorgada ante la Notaria
Quinta de Cireulto Notarial de la Ciudad de Panamd, macrita en el Registro Piblico desde ¢l 23 de Noviembre de 2004, Seccion de Personas Mercantil al Ficha No 468330 Operacién Redi
No. 699125, actualizada en su totalidsd mediante Escritury Piiblica No. 16,366 de 20 de junio de 2013, otorgada ante la Notaria Quint de! Circuite Notarial de Is Ciudad de Panamd, inscritm
en &l Registro Pablico desde ] 21 de junio de 2013, Seccidn de Personas Mercantil al Ficha No 468330 Documento No, 2411315, con oficinas principales en Coata del Este, Avenide Paseo
del Mar, MMG Tower, Piso 23, Cindad de Panamd, Repablica de Penamd, {de shora en adelante denominada, ¢ “Emiser™).

US$55.000,000.00
BONOS INMOBILIARIOS

Los Bonos Inmobitiarios son redimubles anticipadamentz a opoidn del Emisor a partir del wecer aniversario de su Fecha de Emision por un vaior equivalente al 100% del saido insoluto a
capial, en cualquier Dia de Pago de Interds Las redenciones totales se harin par el saldo insoluto a capital mas fos ntereses devengados hasta la fecha en que se hage la redengion anticipada,
Lus redenciones parciales se harén pro rata enire dos Bonas Inmobibarios emitidos y en circulacion.

Los Bonos Inmobitiarios devengarin intereses a partir de su Fecha de Emision, Los intereses s¢ calculeran sobre el saldo insoluto o capital, sobre la base de un aflo de trescientos sesema y
cinoe (355) dins, y seran pagados trimestysimente, &) (ltimo die de marzo, junio, septiembre ¥ diciembre {cada uno, un “Die de Pago de Interés” o “ Fechas des Pago de Inieveses”), y do no-ser
éste un Dia Habi, ef primer Din Habil siguiente. Los Bonos Inmobiliarios devengeran intereses en base a una tasa tija la cual serd determinada por & Emisor antes de s Fecha de Oferta. La
Tasa de Interés, ls Fecha de Oferta Respectiva y 1& Fecha de Emisidn de los Bones Lnmobiliarios serin norificadss por ef Emisor & la Superintendencia de] Mercado de Valores y 2 1a
Bolsa de Valores de Panami, 5.A., mediante un suplemento a1 Prospecto Informative, con al menos tres (3) Dias Hibiles antes-de 1a Fecha de Oferta Reapectiva, dentro de este
documenta se detallard ademaés (2 1asa de rendimiento pominal y efectiva, deducida de impuestos.

E! Emisor garantizs [aa obligaciones derivadas de los Bonoa Inmobiliarios mediante un Fideicomiso [rrevocable de Garantia {el “Fideicomiso Irrevocable de Garantia, Fideicomisa de
Garantia ¢ Fideicomiso™). De conformided con [o esmblecido en la Seceién 111.G {(Respaldo y Garantias) de este Prospecto Informativo, los biencs del fideicomise incluyen: (i) derschos
hipotecarios y anticréticos sobre bienes inmuzbies que forman parte de ls MMG Tower ¥ que tienen un Velor de Mercado que no podra ser menor al ciento treinta y cinco por ciento (135%)
de! saldo insnluto & capsl de los Bonos Inmobitiarios emitidos v en cireutacidn (ls “Cobetturs (nmobiliaria™); (ii) Cnones de Arrendamianto que el Emisor reciba /o tenge derecho 8 rocibir
en Yos proximos dos £2) trimestres beyo fos Contratos de Arrendamiento, més el saldo de la Cuente de Reserve, de manera que en todo momento ¢l vator de ambos sea equivalente o mayor o
une punto veinticinee (| 25} veces el monto de Intereses /0 capital que debera pagar el Fideicomitents en las dos (2) sigwientes Fechas de Pago de Intereses corrmspandientes, calculado
sobre ¢l saldo insoluto a capitel de los Bonos Inmebifiarios emitidos y en circulaeion (la “Cobertura de) Servicio de la Deixta™): (ili) cesion de las polizas de seguro de incendio de nmueble de
unz pompatts aceptable al Fiducianoe que cubran 8l menos el 80% del valor de los inmuebles que garanticen la Emision: {iv) derechos a recibir el 100% de los flujos provenienies de (s venta
de Bienes Hipoiecados; v (v} los dineros o efectivos depositados en las Cuentas del Fideicomso.

La presente emision cuenta con una Celificecion de Ricsgo de AA- (pan) Perspectiva Estable, emitids por fa Calificadom de Riesgo Fitch Ratings. UNA CALIFICACION DE RIESGO NO
GARANTIZA EL REPAGO DE LA EMISION.

Precio inicial de vents: 100%

LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA POR LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES. ESTA AUTORIZACION NO
IMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCLA RECOMIENDA LA INVERSION EN TALES VALORES N1 REPRESENTA OPINION FAVORABLE O DESFAVORABLE SOBRE
LA PERSPECTIVA DEL NEGOCIO DEL EMISOR. LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES NO SERA RESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE LA
INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTC O DE LAS DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DE REGISTRO ASI COMO LA DEMAS
DOCL MENTACION £ INFORMACION PRESENTADAPOR EL EMISOR PARA EL REGISTRO DE LA EMISION.

Precio al poblico Gastos de ln Emisién® Cantidad neta al Emisor
Por upidad _US$1,060.00 Us$L3 US$998 69
Totat LJ8$55.000,000.00 LIE5420,125 US554,579.875

Sinclun comisidn de venia.
EL L&’I;TADO ¥ LA NEGOCIACION DE ESTOS VALORES HAN SIDO AUTORIZADCS POR LA BOLSA DE VALORES DE PANAMA. $.A., ESTA AUTORIZACION NO [MPLICA
SU RECOMENDACION U OPINION ALGUNA SOBRE DICHOS VALORES O EL EMISCR.
Fecha de Oferta Inicial 28 de septiembre de 2017
Némers y Fecha de Resolucién; Resolucion SMV 428-17 de 8 de agosto de 2017
Fecha de Impresion: 14 de  agosto de 2017
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EMISOR
GREEN TOWER PROPERTIES, INC.
MMG Tower, Piso 23, Costa del Este, Avenida Paseo del Mar
Apartado Postal 0832-00232
Panam4, Repiiblica de Panama
Teléfono: (507) 208-7017 / (507) 265-7700
Persona de Contacto: Diana Morgan Boyd

Correo-e: digna.morgan{@morimor.com

Sitio Web: www.mmgtower.com

AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA Y AGENTE DE COLOCACION
MMG BANK CORPORATION
MMG Tower, Piso 22, Costa del Este, Avenida Paseo del Mar Apartado Postal 0832-02453
Panamé, Repiblica de Panama
Teléfono: (507) 265-7600/ Fax: {507) 265-7601
Persona de Contacto: Marielena Garcia Maritano

Correo-e: marielena.gmaritano@mmgbank.com

Sitio web: www.mmgbank.com

FIDUCIARIO
GLOBAL FINANCIAL FUNDS, CORP.
Torre Global Bank, Casa Matriz, Calle 50
Apartado Postal 0831-01843
Panamé, Repiblica de Panama
Teléfono: (507) 206-2077 / Fax: (507) 263-3506
Persona de Contacto: Ménica de Chapman o Dayana del C. Vega U.

Correo-e: mchapman@globalbank.com.pa o dvega@globalbank.com.pa
Sitio Web: www.globabank.com.pa

ASESORES LEGALES
MORGAN & MORGAN
MMG Tower, Piso 23, Costa del Este, Avenida Paseo del Mar
Apartado Postal 0832-00232 Waorld Trade Center
Panamd, Republica de Panamd
Teléfono: (507) 265-7777 / Fax: (507) 265-7700
Persona de Contacto: Lic. Mario De Diego
Cormreo-e: marig.dediego rimor.com

Sitio Web: www.morimor.com/

AUDITORES EXTERNOS
Deloitte, Ine¢.
Torre Banco Panami, piso 12,
Avenida Boulevard y la Rotonda, Costa del Este,
Apartado 0816-01558
Panamd, Republica de Panama
Persona de Contacto: Lic. Lesbia Reyes
Correo-¢: lereyes@deloitte.com
Sitio Web: www.deloitte.com




CENTRAL DE VALORES
Central Latinoamericana de Valores, S.A. (LATINCLEAR)
Edificio Bolsa de Valores de Panamé, Calle 49 y Avenida Federico Boyd
Apartado Postal 0823-04673
Panam4, Republica de Panama
Teléfono: (507) 214-6105 / Fax: (507) 214-8175
Correo-e: latinc{@latinclear.com

Sitio Web: www.latinclear.com.pa

BOLSA DE VALORES
Bolsa de Valores de Panama, S.A.
Edificio Bolsa de Valores de Panam4, Calle 49 y Avenida Federico Boyd
Apartado Postal 0823-00963 '
Panamd, Republica de Panam4
Teléfono: (507) 269-1966 / Fax: (507) 269-2457
Persona de Contacto: Myrna Palomeo
Correo-e: mepalomo/@panabolsa.com
Sitio Web: www.panabolsa.com

REGISTRO DE VALORES
Superintendencia del Mercado de Valores
Calle 50, Edificio Global Bank Plaza, Piso 8

Apartado Postal 0832-2281
Panama, Repiblica de Panama
Teléfono: {507) 501-1700/ Fax: (507) 501-1709
Carreo-¢: info@supervalores.gob.pa
Sitio Web: www.supervalores.gob.pa

AGENCIA CALIFICADORA DE RIESGO DE LOS VALORES
FITCH RATINGS
Calle 69 A # 9 -85
Bogotd, Colombia
Teléfono: (571) 265-326-9999 / Fax: (571) 347-4574
Persona de Contacto: Maria Paula Moreno
Correo-e: maria.moreno{@fitchratings.com
Sitio Web: fitchratings.com
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I. RESUMEN Y CONDICIONES DE LA OFERTA Y FACTORES DE RIESGO

LA INFORMACION QUE SE PRESENTA A CONTINUACION ES UN RESUMEN DE_LOS
PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DE LA OFERTA. Y EL DETALLE DE LOS
FACTORES DE RIESGOS DE LA EMISION. EL. INVERSIONISTA POTENCIAL INTERESADO
DEBE LEER ESTA SECCION CONJUNTAMENTE CON LA TOTALIDAD DE LA INFORMACION
CONTENIDA EN EL PRESENTE PROSPECTO INFORMATIVO Y SOLICITAR ACLARACION EN

CASO DE NO ENTENDER ALGUNO DE LOS TERMINOS Y CONDICIONES, INCLUYENDO LOS
FACTORES DE RIESGO DE LA EMISION.

Emisor: GREEN TOWER PROPERTIES, INC.
Tipo de Valor: Bonos Inmobiliarios.
Series: Los Bonos Inmobiliarios seran emitidos en dos (2) series. Bonos

Inmobiliarios Serie A y Bonos Inmobiliarios Serie B.

Moneda de pago

de la obligacion: Délares de los Estados Unidos de América "US§".

Monto de ta Oferta: Los Bonos Inmobiliarios se emitiran hasta por la suma de cincuenta y
cinco millones de délares ($55.000,000.00). El valor nominal de ésta
emisién representa cuatro punto cincuenta y ocho 4.58 veces del capital
pagado y 0.78 cero punto setenta y ocho veces ¢l patrimonio del Emisor al
31 de diciembre de 2016.

Representacion

de los Bonos Inmobiliarios: Los Bonos Inmobiliarios serdn emitidos de forma desmaterializada y
representados por medio de anotaciones en cuenta. Los Bonos
Inmobiliarios se emitirdn de forma registrada y sin cupones. No obstante,
el inversionista pedré solicitar en cualquier momento que el Bono le sea
emitido a su nombre en forma fisica e individual.

Titularidad: Los Bonos Inmobiliarios serdn emitidos de forma nominativa.

Denominacién del Valor
Nominal de los Bonos Inmobiliarios: Los Bonos Inmobiliarios serdn emitidos en denominaciones de Mil
Délares (US$1,000.00) y sus multiplos.

Precio inicial de la oferta: Los Bonos Inmobiliarios serdn 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 primas o sobreprecios
segln lo determine el Emisor, de acuerdo a las condiciones del mercado.

Fecha de Oferta Inicial: 28 de septiembre de 2017.

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

5 Wv




Fecha de Emisién:

Fecha de Vencimiento:

Pago de Capital:

Redencién Anticipada:

La “Fecha de Emisién” serd la fecha a partir de la cual los intereses se
empezarén a devengar para los Bonos Inmobiliarios, La Tasa de Interés,
la Fecha de Oferta Respectiva y la Fecha de Emision de los Bonos
Inmobiliarios serdn notificadas por el Emisor a la Superintendencia del
Mercado de Valores, mediante un suplemento al Prospecto Informativo,
con al menos tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva,

Los Bonos Inmobiliarios serdn emitidos con plazo de pago de capital de
diez (10) afios, contados a partir de la Fecha de Emisién,

Los Bonos Inmobiliarios Serie A pagardn su capital en linea recta,
mediante treinta y nueve (39) pagos a ser efectuados en cada Dia de Pago
de Interés y un (1) Gltimo pago por el saldo insoluto a capital en la Fecha
de Vencimiento (ver tabla de amortizacién). Los Bonos Inmobiliarios
Serie B pagardn capital al vencimiento; igualmente, el saldo final del
capital de la Serie A se pagara en la Fecha de Vencimiento o, en caso de
que aplique, para ambas Series en la Fecha de Redencién Anticipada.

Serle A

orcentaje MJ Porcentaje

Aho| Trimestre de Trimestre de
Amortizacidn) ) Amortizacién
1 [Trmestre | 125%| | 6 [Timesta! 1.25%
1 1Tomyestre || 125%| | 6 (Trimestmll 1.25%
1 [Tumesige 1.25%]| | & [Tiimestealll 1.25%
1 |Teinestio I Tai| 6 1Timeste I | P
[itpieslies | e Timestie | 1.

Finpesbie A Vi P 1

[irnosles 11 [ Tare spo<lll 1

R T [ Tutte =i ] 1
4|l nmeste | Tomal | # [Timesne | LT
4 [Tumests I 1.0 | & |Timestell 1.5
3 (Trimestredll 1.25%, | 8 [Tnmestre [} 1.45%
3 [Tnmestie IV 1.25%[ 8 [Trimestie IV 1.25%
4 [Tnmestie} 1.25%] ] 9 |Tnmestrel 1.25%
4 |Trmestie || 1.5%| ] 9 [Tnmestell 1.25%
4 (Topnestre Wl 125%11 9 [Inmeste I 1.5%
4 |Tiimastre IV 1750 | 9 |Tiimieshe IV 1.5%
5 |Tumeaslie | 150 | 10 [ Terpenie | 125"
S [huestee | b | Y | Tt st O 1254

gt H T e [T st 12

Tuttip e |y PO T himeeste 1

Los Bonos Inmobiliarios podran ser redimidos total o parcialmente a
opcién del Emisor, a partir del tercer aniversario de su Fecha de Emisién a
un valor equivalente al 100% del saldo insoluto a capital, en cualquier Dia
de Pago de Interés. Las redenciones totales se haran por el saldo insoluto a
capital mas los intereses devengados hasta la fecha en que se haga la
redencién anticipada. Las redenciones parciales se hardn pro rata entre los
Bonos Inmobiliarios emitidos y en circulacion.
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Tasa de Interés;

Fecha de Pago de Intereses:

Base de calculo:

Prelacion:

Uso de los Fondos:

Garantias:

Fuente de pago:

Los Bonos Inmobiliarios devengaran una 1asa hja. la cual sera determinada
por El Emisor antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

Los intereses se pagaran trimestralmente el 1ltimo dia de marzo, junio,
septiembre y diciembre de cada afio. hasta su vencimiento o fecha de
redencion anticipada (en adelante los “Dias de Pago de Interés™ o “Fechas
de Pago de Intereses™). v de no ser éste un Dia Habil, el primer Dia Habil
siguiente.

3651365

El pago de capital ¢ intereses de los Bonos Inmobiliarios tienen preferencia
sobre las demés acreencias del Emisor 0 que pueda contraer el Emisor en
un futuro, excepto aquellas cuya prelacién sea establecida por leyes
aplicables en casos de quiebra o concurso de acreedores.

Los fondos netos de la venta de los Bonos Inmobiliarios, luego de
descontar los pastos de la Emision. equivalen a cincuenta y cuatro
millones quinientos setenta y nueve mil ochocientos setenta v cinco
délares (US$54.579.875.00). Los fondos netos que se obtengan de la venta
de [os Bonos Inmobiliarios serdn utilizados por ¢l Emisor para cancelar
deudas y/o compromisos financieros en la forma que se detalla en la
Seccidn 111, Titulo E. de este prospecto informativo.

El Emisor, de conformidad con lo establecido en la Seccion IIL.G
(Respaldo y Garantias) de este Prospecto Informativo, garantiza las
obligaciones derivadas de los Bonos Inmobiliarios, mediante un
Fideicomiso de Garantia. Los bienes del fideicomiso incluven: (i)
derechos hipotecarios v anticréticos sobre bienes inmuebles que formen
parte de la MMG Tower v que tengan un Valor de Mercado que no sea
menor al ciento freinta v cinco por ciento (135%) del saldo insolute a
capital de los Bonos Inmobiliarios emitidos y en circulacion (la
“Cobertura Inmobiliaria); (ii) Cénones de Arrendamiento que el Emisor
reciba y/o tenga derecho a recibir en los proximos dos (2) trimestres bajo
los Contratos de Arrendamiento, mas el saldo de la Cuenta de Reserva, los
cuales en conjunto deben ser igual o mayor a uno punto veinticinco (1.25)
veces el monto de intereses y/o capital que deberd pagar el
Fideicomitente en las dos (2) siguientes Fechas de Pago de Intereses
correspondientes. calculado sobre el saldo insoluto a capital de los Bonos
Inmobiliarios emitidos y en circulacidn (la “Cobertura del Servicio de la
Deuda™); (tii) cesion de las pdlizas de seguro de incendic de inmueble de
una compailia aceptable al Fiduciario que cubran al menos el 80% del
valor de los inmuebles que garanticen la Emisidn; (iv) derechos a recibir
el 100% de los flujos provenientes de la venta de Bienes Hipotecados: y
(v) los dineros en efectivo depositados en las Cuentas del Fideicomiso.

El pago de las obligaciones derivadas de los Bonos Inmobiliarios
provendra de (i) flujo de Canones de Arrendamicnto sobre fincas del
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Impuesto sobre la Renta con
Respecto a Ganancias
Provenientes de la Engjenacion
De los Bonos Inmobiliarios:

Impuesto sobre la Renta con

Respecto a Intereses Generados por

los Bonos Inmobiliartos:

Agente de Compensacidn,
Liquidacion v Custedio:

Inscripeidn de Valores:
Auditores Externos:
Asesores Lepales:

Agente de Colocacion v
Puesto de Bolsa:

Agente de Pago, Registro
Transferencia:

Fiduciario:

Agencia Calificadora de Riesgo
de los Bonos Inmobiliarios:

MMG Tower o; (ii) flujo generado por la venta de fincas del MMG Tower
0: (itl) aportes extraordinarios de los socios o: (iv) refinanciamiento.

Ll articulo 334 del Texto Unico del Decreto Ley No.l de 8 de julio de
1999, v con lo dispuesto en la Ley No.i§8 de 2006, prevé que no se
consideraran gravables las ganancias. ni deducibles las pérdidas.
provenientes de la enajenacion de los valores. que cumplan con lo
dispuesto en los numerales 1 y 2 del precitado articulo, para los efectos
del impuesto sobre la renta y del impuesto complementario. El cuanto al
impuesto de dividendos. debe observarse lo establecido en el articulo 733
del Codigo Fiscai de la Republica de Panama.

El articulo 335 del Texto Unico del Decreto Ley No.l de 8 de julio de
1999. modificado por la Ley No.8 de 15 de marzo de 2010, prevé que
salvo lo preceptuado en el articulo 733 del Cédigo Fiscal. estaran exentos
del Impuesto sobre la Renta los intereses u otros beneficios que se paguen
o acrediten sobre valores registrados en la Superintendencia del Mercado
de Valores v que. ademds, sean colocados a través de una bolsa de valores
o de otro mercado organizado.

En caso de que los valores registrados en la SMV no sean colocados a
través de una bolsa de valores o de otro mercado organizado. los intereses
u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre dichos valores causaran

impuesto sobre la renta a base de una tasa tinica de 5% que deberd ser
retenido en la fuente, por la persona que pague o acredite tales intereses.

Central Latincamericana de Valores, S.A. (Latinclear).
Bolsa de Valores de Panama, S.A.
Deloitte, Inc.

Morgan & Morgan
MM Bank Corporation

MMG Bank Corporation

Global Financial Funds Corp.

Fitch Ratings




Calificacion de
Riesgo de los Bonos Inmobiliarios:

Depésito Previo:

Autorizacién de Registro:

Ley Aplicable:

Modificaciones y Cambios:

La presente emision cuenta con una Calificaciéon de Riesgo de AA- (pan)
Perspectiva Estable, emitida por la Calificadora de Riesgo Fitch Ratings.
UNA CALIFICACION DE RIESGO NO GARANTIZA EL REPAGO DE
LA EMISION.

El depésito previo exigido por el articulo 202 del Texto Unico det Decreto
Ley 1 de 1999 se cumplird mediante la desmaterializacidn de los valores e
instrumentacion de un sistema de anotacién en cuenta.

Resolucion SMV No. 428-17 de 8 de agosto de 2017,

Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 (el cual incluye las
modificaciones incorporadas por ta Ley 67 de 2011) y demds leves
normas Jegales de la Republica de Panama.

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al prospecto v
demas documentos que respaldan fa oferta publica de los Bonos
Inmobiliarios con el exclusivo propésito de remediar ambigiiedades o para
corregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacién. Cuando
tales enmiendas no impliquen modificaciones a los términos y condiciones
de los Bonos Inmobiliarios v documentos relacionados con esta oferta, no
se requerird el consentimiento previo o posterior de los tenedores de {os
Bonos Inmohiliarios. Tales enmiendas se notificardn a la Superintendencia
del Mercado de Valores v a la Bolsa de Valores de Panama, S.A.. mediante
suplementos enviados dentro de los dos (2) dias habiles siguientes a la
fecha en que se hubiesen aprobado.

Fuera de lo indicado en el parrafo anterior, el Emisor se reserva el derecho
de efectuar modificaciones futuras a los términos vy condiciones de los
Bonos Inmobiliarios. de conformidad con el proceso establecido por la
Superintendencia del Mercado de Valores en el Acuerdo 4-2003 o en los
Acuerdos posteriores que fo subroguen.

Para poder modificar los Términos y Condiciones de los Bonos
Inmobiliarios y para otorgar cualquier dispensa al Emisor o al Fiduciario
en cuanto al cumplimiento de sus obligaciones se requerira el
consentimiento de aquellos Tenedores que representen al menos el
cincuenta y uno (51%) por ciento del valor nominal total de los Bonos
Inmobiliarios emitidos y en circulacion; salvo que se refiera a cambios
relacionados con la Tasa de Interés, la Fecha de Vencimiento y/o
garantias, temas éstos que requeriran el voto favorable de aquellos
Tenedores que representen at menos el setenta v cinco por ciento (75%0)
del valor nominal de los Bonos Inmobiliarios emitidos y en circulacion. Se
exceptua de lo dispucsto en este parralo los literales “a. b, c. d. e f, L. I.m.
oy p" de las Obligaciones de Hacer y el literal “a” de las Obligaciones de
No Hacer. detalladas en la Seccidn 111, Literal A, Numeral 33.1 de este
Prospecto Informativo.
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Riesgo de Valor de Garantia: Los bienes inmuebles otorgados en garantia podrian sufriv una pérdida de
valor producto de las fluctuaciones ciclicas de la industria inmobiliaria.
Esta realidad podria tener como consecuencia que en determinado

momento las garantias no sean suficientes para cubrir el saldo de los
Bonos Inmobiliarios en circulacién.

Riesgo de redencidn anticipada: Los Bonos Inmobiliarios podran ser redimidos parcial o totalmente a
opcioén del Emisor esto implica que si las tasas de interés del mercado
disminuyesen respecto a los niveles de tasas de interés vigentes en el
momente en el que se emitieron los Bonos Inmobiliarios. El Emisor
podria redimir dichos Bonos Inmobiliarios para refinanciarse a un costo
menor, en cuyo caso los Tenedores quedarian sujetos al riesgo de
reinversién. Por otro lado. si un inversionista adquiriese Jos Bonos
Inmobiliarios por un precio superior a su valor nominal y los Bonos
Inmobiliarios fueran redimidos anticipadamente, el rendimiento para el
inversionista se verd afectado tal como se detalla en la Seccion III. A,
Numeral 16 de este Prospecto Informativo,

Riesgo de Liguidez: En Panamd el mercado secundario de valores podria carecer de
profundidad. En caso de que un inversionista requiriera vender sus Bonos
Inmobiliarios antes del vencimiento, existe la posibilidad de que no pueda
hacerlo por falta demanda en el mercado secundario y por ende, verse
obligado a mantenerlos hasta su vencimiento. No existen estipulaciones
que menoscaben la liquidez de los valores, tales como numero limitado de
tenedores, restricciones a los porcentajes de tenencia y/o derechos
preferentes, entre otros.

Riesgo por Constitucion de las

Garantias: El Emisor actualmente se encuentra en un proceso de modificacion a los
términos y condiciones de la Emision autorizada mediante Resolucion
SMV 497-13 de 29 de noviembre de 2013 y depende del registro de la
misma para que este mismo Fideicomiso de Garantia pueda garantizar la
Emisién nueva a la que hace referencia este Prospecto.

Riesgo de Mercado Secundario

Ausencia de mercado liquido para

negociar sus valores: El mercado secundario en Panama es limitado lo que podria tener como
consecuencia que los inversionistas pucdan  vender los  Bonos
Inmobiliarios en mercado secundario antes de su vencimiento.

Revelacién de la existencia de

riesgo de partes relacionadas y

concentraciones de crédito: Al cierre de diciembre de 2016, el Emisor mantiene dos (2) contratos de
arrendamiento suscritos con empresas relacionadas que ascienden a $2.3
millones de délares anuales. Si bien estos contratos de arrendamiento
fueron pactados a términos y condiciones consones con €l mercado. existe
el riesgo que a su vencimiento puedan ser negociados bajo condiciones
diferentes.
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Riesgo de renovacién de contratos

de arrendamiento: No existe garantia de que los contratos de arrendamiento seran renovados
en su fecha de expiracion. ni que los términos v condiciones de 1a
renovacién seran similares a los actuales. Si a su respectivo vencimiento
los contratos no son renovados o remplazados en términos y condiciones
similares a los actuales. se podria afectar la capacidad del Emisor de
hacerle frente a las obligaciones relacionadas con la Emision.

Riesgo de tasa de interés: La Tasa de Interés anual para cada una de las Series serd Fija. En el caso
que las tasas de interés del mercado aumenten respecto a los niveles de
mterés  vigentes al momento en el que se emiticron los Bonos
Inmobiliarios. el inversionista podria perder la oportunidad de invertir en
otros productos a las tasas de interés vigentes en el mercado en ese
momento y recibir una tasa de interés superior.

Riesgo por la naturaleza y

competencia del negocio: El Emisor se dedica al arrendamiento de oficinas y locales comerciales
del MMG Tower ubicado en Costa del Este, considerado Clase A (como
aquellos proyectos con una ubicacidén “prime™ vy las més altas condiciones
tecnolédgicas para sus inguilinos). Por ende, el éxito de las operaciones del
Emisor depende directamente de la demanda existente  para el
arrendamiento y/o compra de productos similares.
Segin informes de CBRE. en Panama la oferta de provectos Clase A es
significativa con aproximadamente 778.800 m? de inventario existente. La
desocupacién de estos espacios comerciales Clase A, se ubica por el orden
del 24.9% al segundo semestre de 2016, mayor que la del segundo
semestre del 2015 donde {a desocupacion alcanzaba un 20.5%. No existe
garantia de que la demanda seguira creciendo al mismo ritmo que la oferta
y que existird un mercado potencial de empresas interesadas en oficinas v
espacios comerciales Clase A.

Copia de la documentacion que ampare cualquier reforma, correccién o enmienda de los términos de los Bonos
Inmobiliarios ser4 suministrada por ¢] Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de
Valores de Panam4, S.A., quien la mantendrd en sus archivos a la disposicion de los interesados.

II. FACTORES DE RIESGO

A. DE LA OFERTA

1. Riesgo del Valor de la Garantia

Los bienes inmuebles otorgados en garantia pedrian sufrir una pérdida de valor producto de las fluctuaciones
ciclicas de la industria inmobiliaria. Esta realidad podria tener como consecuencia que en determinado
momento las garantias no sean suficientes para cubrir el saldo de los Bonos Inmobiliarios en circulacion.
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2. Riesgo de liquidez

En Panamé el mercado secundario de valores podria carecer de profundidad. En casc de que un inversionista
requiricra vender sus Bonos Inmobiliarios antes del vencimiento. existe la posibilidad de que no pueda hacerlo
por falta demanda en ¢l mercado secundario y por ende. verse obligade a mantenerlos hasta su vencimiento.

No existen estipulaciones que menoscaben la liquidez de los valores, tales como nimero limitado de tenedores,
restricciones a los porcentajes de tenencia v/o derechos preferentes. entre otros.

3. Ausencia en el Fondo de Amortizacién

El pago de los intereses y capital no estd garantizado por un fondo de amortizacién. Existe el riesgo de que el
Emisor no cuente con la liquidez necesaria para cumplir con el servicio de deuda o con la Posibilidad de obtener
un financiamiento para el repago del capital.

4. Riesgo por Valorizacion de los Bienes dados en Garantia
Existe el riesgo de que el valor de liquidacién de los bienes inmuebles difiera del valor determinado por la

empresa de avallios vy que en determinado momento. el valor de la garantia sea menor al monto de las
obligaciones relacionadas a la Emisién.

5. Riesgo por constitucién de Garantias

E] Emisor actualmente se encuentra en un proceso de modificacién a los términos v condiciones de la Emision
autorizada mediante Resolucion SMV 497-13 de 29 de noviembre de 2013 vy depende del registro de la misma
para que este mismo Fideicomiso de Garantfa pueda garantizar la Emision nueva a la que hace referencia este
Prospecto.

6. Vencimiento por Declaracién de Plazo Vencido entre diferentes Series de la Emision

En caso de una declaracién de vencimiento anticipado de la Serie A, esto provocaria un efecto cascada en la
Serie B en vista de que ambas comparten las mismas garantias. por lo cual el Emisor se veria afectado en cuanto
al cumplimiento de las Obligaciones derivadas de los Bonos Inmobiliarios Serie B.

7. Redencién anticipada

Los Bonos Inmobiliarios podran ser redimidos parcial o totalmente a opcidn del Emisor esto implica que si las
tasas de interés del mercado disminuvesen respecto a los niveles de tasas de interés vigentes en el momento en
el que se emitieron los Bonos Inmobiliarios. El Emisor podria redimir dichos Bonos Inmaobiliartos para
refinanciarse a un costo menor, en cuvo caso ios Tenedores quedarian sujetos al ricsgo de reinversidn, Por otro
lado. si un inversionista adquiriese los Bonos Inmobiliarios por un precio superior a su valor nominal y los
Bonos Inmobiliarios fueran redimidos anticipadamente, el rendimiento para el inversionista se verd afectado tal
como se detalla en la Seccién [1l. A. Numeral 16 de este Prospecto Informativo.

8. Riesgo de modificacién de los términos y condiciones de los valores

El Emisor se reserva el derecho de efectuar modificaciones futuras a los términos v condiciones de esta emision.
de conformidad con el proceso establecido por la Superintendencia del Mercado de Valores en el Acuerdo 4-
2003 o en los Acuerdos posteriores que o subroguen,

Para poder modificar los Términos y Condiciones de los Bonos Inmobiharios y para otorgar cualquier dispensa
al Emisor en cuanto al cumplimiento de sus obligaciones se requerira el consentimiento de aquellos Tenedores
que representen al menos el cincuenta y uno (51%) por ciento del valor nominal total de los Bonos
Inmobiliarios en ese momento emitidos v en circulacion: salvo que se refiera a cambios relacionados con la
Tasa de Interés, la Fecha de Vencimiento y/o garantias. temas estos que requerirdn el voto favorable de
aquellos Tenedores que representen al menos el setenta y cinco por ciento (75%) del valor nominal de los
Bonos Inmobiliarios emitidos y en circulacion.
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Un inversionista podria no estar de acuerdo con las modificaciones propuestas por el Emisor y que aun asi,
dichas modificaciones sean aprobadas por la mayoria requerida tal como se detaila en la Seccion II1. A.
Numeral 39 de este Prospecto Informativo.

9. Causales de vencimiento anticipado de los valores por incumplimiento
En ¢l caso de que un Evento de Incumplimiento no sea subsanado dentro de los plazos establecidos en este
Prospecto. los Bonos Inmobiliarios podran ser declarados de plazo vencido teniendo como consecuencia que el

inversionista sea afectado en su expectativa de retorno sobre la inversion tal como se detalla en la Seccion 111,
A. Numeral 34 de este Prospecto Informativo.

10. Obligaciones de hacer y no hacer, condiciones financieros (en caso de incumplimiento)

El incumplimiento por parte del Emisor de cualquiera de las Obligaciones de Hacer o de las Obligaciones de No
hacer descritas en la Secciéon I1I. A. Numeral 34 de este Prospecto Informativo y en los Bonos Inmobiliarios, o
de cualesquiera términos v condiciones de los Bonos Inmobiliarios o de los demds documentos y acuerdos que
amparan la presente Emision conllevara. siempre que dicho incumplimiento dé lugar al derecho de que declare
el vencimiento anticipado de la deuda bajo los Bonos Inmobiliarios por razon de aceleracion. y en efecto se
declare dicha aceleracién. al vencimiento anticipado de las obligaciones del Emisor bajo los Bonos
Inmobiliarios tal como se detalla en la Seccidén 111, A. Numeral 34 de este Prospecto Informativo.

11. Riesgo de partes relacionadas en la Emision

El Agente Estructurador, Agente Colocador, Agente de Pago, Registro y Transferencia, y Puesto de Bolsa es
MMG Bank Corporation, parte relacionada del Emisor.

12. Periodo de vigencia de los valores
El periodo de vigencia de los Bonos Inmobiliarios es de diez (10) afios lo  que podria  considerarse  entre

mediano a largo plazo, en cuyo periodo las condiciones del mercado y las consideraciones de riesgo/retorno
sobre los Bonos Inmobiliarios podrian variar.

13. Riesgo de uso de fondos

El uso de los fondos netos que se obtengan de la venta de fos Bonos Inmobiliarios serdn utilizados para pagar el
saldo de capital e intereses de 1a Serie A de los Bonos Inmobiliarios Hipotecarios de Green Tower Properties.
Inc.. cuya oferta ptiblica fue autorizada por la SMV mediante Resolucién No. 497-13 del 29 de noviembre de
2013 por ende existe el riesgo que los fondos provenientes de la presente Emision no cubran en su totalidad el
monto a repagar. El excedente de los fondos netos provenientes de la venta de los Benos Inmobiliarios que no
sean utilizados para cancelar deudas y/o compromisos financieros, podran ser utilizados para el pago de otras
obligaciones vigentes del Emisor.

14. Riesgo de mercado secundario. Ausencia de mercado liquido para negociar sus valores
El mercado secundario en Panami es limitado lo que podria tener como consecuencia que los inversionistas
puedan vender los Bonos Inmobiliarios en mercado secundario antes de su vencimiento.

15. Posibles eventos o factores de incumplimiento por parte del emisor
El incumplimiento algunas Obligaciones de Hacer o No Hacer conlleva que pueda dar lugar a que se declare de
plazo vencido tal como se describe en la Scccion 111 A. Numeral 35.4 de este Prospecto Informativo.

16. Riesgo por existencia de fideicomisos de garantia émnibus

A la fecha de impresion del presente Prospecto Informativo el fideicomiso de garantia serd dmnibus, es decir.
que garantiza los Bonos Inmobiliarios de la Emision. autorizada mediante Resolucion No. SMV 497-13 de 29
de noviembre de 2013. Luego de colocada la totalidad de la presente Emision. el Emisor con dichos fondos
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prevee cancelar la Emision de Bonos Inmobiliarios autorizados mediante Resolucion No. SMV 497-13 de 29 de
noviembre de 2013 de modo que el actual fideicomiso de garantia (inicamente garantizard la presente Emision
autorizada mediante Resolucion SMV 428-17 de 8 de agosto de 2017, sin embargo, el Emisor podra garantizar
futuros compromisos bajo el mismo fideicomiso de garantia.

17. Revelacién de la existencia de riesgo de partes relacionadas y concentraciones de crédito
Al cierre de diciembre de 2016, el Emisor mantiene dos (2} contratos de arrendamiento suscritos con empresas
relacionadas que ascienden a $2.3 millones de ddlares anuales. Si bien estos contratos de arrendamiento fueron

pactados a términos vy condiciones consonos con el mercado. existe el riesgo que a su vencimiento puedan ser
negociados bajo condiciones diferentes.

A continuacién un detalle de los montos anuales de arrendamiento de partes relacionadas:
¢ Morgan & Morgan US$ 2,121,401 anual
»  MMG Bank Corporation US$ 244,587 anual

En relacién al riesgo de concentraciones de crédito. al cierre de diciembre 2016. Morgan & Morgan
representaba 32% de los ingresos anuales del Emisor. Fl resio de los ingresos provienen de un grupo
atomizado de arrendatarios donde ninguno representa mas del 10% de los ingresos anuales del Emisor.

18. Riesgo de Renovacién de Contratos de Arrendamiento

No existe garantia de que los contratos de arrendamiento serdn renovados en su fecha de expiracidn, ni que los
términos y condiciones de la renovacidn serdn similares a los actuales. Si 2 su respectivo vencimiento los
contratos no son renovados o remplazados en términos y condiciones similares a los actuales, se podria afectar
la capacidad del Emisor de hacerle frente a las obligaciones relacionadas con ia Emisidn.

19. Riesgo de Tasa de Interés

La Tasa de Interés anual para cada una de las Series serd Fija. En el caso que las tasas de interés del mercado
aumenten respecto a los niveles de interés vigentes al momento en el que se emitieron los Bonos Inmobiliarios.
el inversionista podria perder la oportunidad de invertir en otros productos a las tasas de interés vigentes en el
mercado en ese momento y recibir una tasa de interés superior.

20, Responsabilidad Limitada

El articulo 39 de la Ley 32 de 1927 sobre Sociedades Anénimas de la Republica de Panama establece que los
accionistas sdlo son responsables respecto a los acreedores de la compafiia 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 ya realizada.

21. Riesgo de una Disminucién General de las Propiedades
Una disminucién importante de los precios de alquiler de propiedades puede afectar adversamente la capacidad
de pago de la Emision

22. Riesgo de Competencia — Disminucion General de los Precios de las Propiedades

Existe la posibilidad de que este mercado en el que compite el Emisor, se sature, lo cual podria afectar
negativamente la demanda de inmuebles comerciales y como consecuencia la ocupacion y/o los Canones de
Arrendamiento que percibe el Emisor.
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23. Riesgo de Facultades del Fiduciario

El Fiduciario tendré la facultad de tomar las medidas necesarias para cobrar las sumas que se le adeuden por
razon del manejo del Fideicomiso, con cargo a los bienes del fideicomiso. En caso de ejercer esta facultad. e
patrimonio del Fideicomiso podra verse disminuido.

24, Riesgo por Cargos a Bienes Fiduciarios

En caso de que el Emisor no pague al Fiduciario los honorarios y gastos a los que se refieren las Secciones 11 y
12 del Instrumento de Fideicomiso, respectivamente, o las indemnizaciones a que se refiere la Seccién 10 del
Instrumento de Fideicomiso. o cualquier otra suma que el Emisor deba pagar al Fiduciario en virtud del
Instrumento de Fideicomiso. el Fiduciario podré pagarse o descontarse los mismos de los Bienes Fiduciarios en
cuatquier momento disponiendo la Cuenta de Concentracion.

B. DEL EMISOR

1. Razones financieras: Apalancamiento de deuda, ROA y ROE

El nivel de apalancamiento total (pasivos / patrimonio) del Emisor se mantuvo en 0.82 veces el 31 de diciembre
de 2016 en comparacién con .82 veces al cierre fiscal del 30 septiembre de 2016. La rentabilidad del Emisor
sobre sus activos promedio durante el afio fiscal terminado el 30 de septiembre de 2016 (ROA) fue de 0.69% v
la rentabitidad del Emisor sobre su patrimonio promedio durante el afio fiscal terminado el 30 de septiembre de
2016 (ROE) fue de 1.27%. La rentabilidad del Emisor sobre sus activos promedio durante ¢l afio terminado el
31 de diciembre de 2016 (ROA) fue de 1.11% y la rentabilidad del Emisor sobre su patrimonio promedio
durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2016 (ROE) fue de 2.03%.

2. Riesgo por Ausencia total o parcial de implementacién de politicas de gobierno corporative (Acuerdo
12-2003 noviembre 2003)

El Emisor ha adoptado parcialmente las politicas y procedimientos de gobierno corporativos mencionados en el

Acuerdo 12-2003 de 11 de noviembre de 2003, lo que implica que existen los riesgos relacionados a la ausencia

de una aplicacion total de ias politicas y procedimientos de gobierno corporativo mencionados en el acuerdo,

3. Expiracién pendiente de patentes, marcas de fabrica o contratos de concesién
E! Emisor no estd expuesto al riesgo de expiracion de patentes, marcas de fébrica o contratos de concesion.

4. Riesgo de mercado :
La industria inmobiliaria, principal actividad comercial del Emisor. es ciclica y estd expuesta a vaivenes del
mercado. Entre otros factores, los siguientes pueden tener una incidencia en el desempefio del Emisor:
a. El desempeifio de la economia panamefia y global.
b. Oferta y demanda inmobiliaria en Panamad de espacios de oficinas y locales comerciales similares a los
que ofrece ¢l MMG Tower.
¢. Variacion en el marco regulatorio de incentivos a sedes multinacionales.

5. Riesgo de Crédito Operative

Las actividades del Emisor se limitan actualmente a aquellas relacionadas con el arrendamiento y
administracién del MMG Tower. Si el fiujo de ingresos llega a verse interrumpido. existe el riesgo de no contar
con lineas de crédito operativas para obtener la liquidez necesaria para afrontar los gastos generales.
administrativos, operativos y los gastos de servicio a la deuda.
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6. Riesgo de liquidez de fondeo

Las actividades del Emisor se limitan actualmente a aquellas relacionadas con el arrendamiento y
administracién del MMG Tower. Si el flujo de ingresos llega a verse interrumpido, existe el riesgo de no contar

con suficiente liquidez para afrontar los gastos generales, administrativos, operativos y los gastos de servicio de
deuda,

7. Riesgo operacional

Las actividades del Emisor se limitan a aquellas relacionadas con el arrendamiento y administracién del MMG
Tower. Si bien la mayoria de los contratos de arrendamiento vigentes tienen un plazo de cinco a diez afios, no
existe garantia de que ¢l Emisor pueda mantener el nivel de ocupacion en el futuro.

8. Riesgos por efectos ocasionados por la naturaleza

Existe el riesgo de que desastres naturales, dependiendo de su magnitud, pueden tener un impacto adverso
considerable en los bienes inmuebles de Green Tower Properties.

9. Riesgo de valores disponibles para la venta. Detalle de valores registrados y en circulacién

A la fecha de colocacién de los Bonos Inmobiliarios del Emisor, este mantiene en el mercado debidamente
emitidos y en circulacién los Bonos Inmobiliaric autorizados mediante Resolucion No. SMV 497-13 de 29 de
noviembre de 2013, por consiguiente, el pago de los intereses y capital de esta emisién pudiese verse afectado
por el cumplimiento de los pagos de la emisién existente del Emisor.

A continuacién detallamos la informacién principal de la Emisién de Bonos Inmobiliarios autorizados mediante
Resolucién No. SMV 497-13 de 29 de noviembre de 2013 por un monto de US$55,000,000.00:

Monto de | Tipo de | No. De | Fecha de | Monto en | Monto
Emisitn Valor Resolucién Vencimiento | Circulacién Disponible
de
Autorizacién
US$55,000,000.00 | Bonos SMV 497-13 | 23.12.2020 US$50,000,000.00 ([0 (no  es
Inmobiliarios rotativa)

10. Riesgo Fiscal

El Emisor no puede garantizar que no habra variaciones en el marco fiscal aplicable a las personas juridicas en
general y/o a las actividades comerciales que lleva a cabo el Emisor.

11, Riesgo de Reduccién Patrimonial
Una reduccién patrimonial del Emisor como resultado de utilidades retenidas negativas puede tener un efecto
adverso en la condicion financiera del Emisor deteriorando sus indicadores de apalancamiento.

12. Riesgo por ausencia de prestamista de tGltimo recurso

A falta de un prestamista de tltimo recurso, la liquidez del Emisor podria verse afectada en caso de que las
operaciones del Emisor se vean interrumpidas, la liquidez se vea comprometida y exista una falta de
disponibilidad de crédito.
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C. DEL ENTORNO

1. Factores relacionados al pais en que opera el solicitante

Las operaciones del Emisor se efectiian en la Repuiblica de Panama. Esto implica que la condicién financiera del
Emisor dependera, principalmente, de las condiciones prevalecientes en la Republica de Panama. Debido al
tamafio reducido y a la menor diversificacion de la economia panamenia con respecto a las economias de otros
paises desarrollados, la ocurrencia de acontecimientos adversos en Panama podrian tener un impacto mas

pronunciado que si se dieran en el contexto de una economia mas diversificada v de mayor tamafo que la
panamena.

2. Riesgo por politicas macroecondmicas
Las politicas del sector publico sirven como herramientas de intervencién del Estado en la economia del Pais y
pueden ser clasificadas de la siguiente manera:

a) Politica fiscal: Conjunto de medidas e instrumentos que utiliza el Estado para recaudar los
ingresos necesarios para el funcionamiento del sector publico. Cambios en la politica fiscal
pueden afectar la carga fiscal del Emisor reduciendo asi su rentabilidad vy capacidad de servir la
deuda financiera.

b) Politica monetaria: Son las medidas que puede tomar el Estado para buscar una estabilidad en el
valor de la moneda mediante la intervencion en la cantidad de dinero en circulacion, Panama
cuenta con una econoimia dolarizada por ende el riesgo de la polmca monetaria es dependiente de
la politica monetaria de los Estados Unidos de América.

¢) Politicas de rentas: El Estado tiene la capacidad de determinar los salarios minimos lo que
pudiese generar inflacion y afectar los precios del conjunto de la economia.

3. Riesgos por factores politicos

El Emisor no puede garantizar que no habra variacion en el contexto politico del pais que pudiese afectar las
actividades comerciales que lleva a cabo el Emisor.

4. Regulacién

El Emisor no puede garantizar que no habra variacién en el marco regulatorio, aplicable 2 las personas juridicas
en general y/o a las actividades comerciales que lleva a cabo ¢l Emisor. Los mandatarios legislativos y
gjecutivos pueden dictar leyes donde se ofrecen incentivos o exenciones fiscales a las empresas o pueden
imponer normas que restrinjan o incentiven el crecimiento econdmico del Pais.

5. Riesgo de politica o régimen fiscal
El Emisor no puede garantizar que no habra variaciones en el régimen fiscal o sistema tributario de Panama que
perjudique las actividades comerciales que realiza el Emisor o los arrendatarios.

6. Riesgo cambiario

El sistema monetario de Panama tiene las siguientes caracteristicas: (1) Se usa el délar como circulante. El
Balboa, la moneda nacional, es una unidad de cuenta y solo existe en monedas fraccionarias; (2) Los mercados
de capital son libres. no hay intervencion del gobierno, o restricciones a las transacciones bancarias. o a los
flujos financieros, ni a las tasas de interés: (3) Hay una gran cantidad de bancos internacionales: (4) No hay
banco central.

7. Riesgo de inflacidn

Existe el riesgo de un aumento generalizado y continuo en los precios de bienes, servicios y factores
productivos que pudiesen generar una caida en el poder adquisitivo del dinero. Esto puede ocasionar
consecuencias adversas en las inversiones a largo plazo debido a la inseguridad en el valor real de los flujos
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futuros y/o consecuencias favorables para los deudores debido a la disminucion del valor real de las cuotas de
los préstamos.

8. Riesgos por regulacién

El Emisor no puede garantizar que no habra variaciones en el marco regulatorio de Panamd que perjudique las
actividades comerciales que realiza el Emisor o los arrendatarios.

9. Riesgo jurisdiccional

El Emisor no puede garantizar que no habré variaciones en materia jurisdiccional que perjudique las actividades
comerciales que realiza el Emisor o los arrendatarios.

D. LA INDUSTRIA

1. Naturaleza y competencia del negocio

El Emisor se dedica al arrendamiento de oficinas y locales comerciales del MMG Tower ubicado en Costa del
Este, considerado Clase A (como aquellos proyectos con una ubicacidén “prime” y las més altas condiciones
tecnoldgicas para sus inquilinos). Por ende, el éxito de las operaciones del Emisor depende directamente de la
demanda existente para el arrendamiento yv/o compra de productos similares.

Segin informes de CBRE. en Panama Ja oferta de proyectos Clase A es significativa con aproximadamente
778.800 m* de inventario existente. La desocupacidn de estos espacios comerciales Clase A, se ubica por el
orden del 24.9% al segundo semestre de 2016. mayor que la del segundo semestre del 2015 donde la
desocupacién alcanzaba un 20.5%. No existe garantia de que la demanda seguira creciendo al mismo ritmo que

la oferta y que existird un mercado potencial de empresas interesadas en oficinas y espacios comerciales Clase
A,

2. Condiciones de la competencia

Actualmente existe una disponibilidad de 193.59im”en cspacios v oficinas comerciales Clase A.

l.a presion de la competencia ha tenido comn resultado una disminucién en la renta promedio mensual por
oficinas Clase A de US$25.00 por m® a US$22.00 por m”. A pesar de que segin cifras de la Contraloria
General. se ha observado una disminucién en la construccion de Oficinas durante el 2016 en comparacién a €l
2015, no existe la garantia que la oferta deje de incrementar a un ritmo mayor que la demanda lo que tuviese un
impacto directo en las rentas promedios de oficinas Clase A.

3. Corridas Bancarias

La industria en general se veria afectada de manera adversa ante corridas bancarias. Una reduccion general en la
liquidez del sector bancario pudiese afectar los ingresos de las empresas en la industria lo que interrumpiria el
flujo normal del negocio.

4. Riesgo de Regulacion o Legislacion

La industria estd expuesta a cambios y modificaciones en el dmbito regulatorio que pudiesen generar
consecuencias negativas en las operaciones de la industria como lo son: 1) cambios en el marco fiscal. 2)
modificaciones a los incentivos ofrecidos a multinacionales que se establezcan en Panama, entre otras.

5. Riesgo por Volatilidad

Debido a la naturaleza de la industria donde opera el Emisor. ¢l riesgo de la volatilidad no es significativo
debido a: 1) estabilidad v plazo de los contrates de alquiler. 2} alta costo de las barreras de entrada. 3)
estabilidad del valor de los activos de las empresas entre ouros.
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1. DESCRIPCION DE LA OFERTA
A. DETALLES DE LA OFERTA

1. Autorizaciéon

La Junta Directiva del Emisor. en reunién celebrada el diez (10) de mayo de 2017, aprobaron la emisién, oferta
publica y registro ante la Superintendencia del Mercado de Valores y su listado ante la Bolsa de Valores de

Panamd. S.A.. de los Bonos Inmobiliarios cuyos términos y condiciones se describen en este prospecto
informativo,

2. Emisor

Los Bonos Inmobiliarios serdn ofrecidos por Green Tower Properties, Inc. a titulo de Emisor.

3. Tipo de Valores

Bonos Inmobiliarios (los “Bonos Inmobiliarios™ por un valor nominal total de hasta Cincuenta y Cinco
Millones de Délares (US$55.000.000.00), moneda de los Estados Unidos de América, suma ésta que representa
cuatro punto cincuenta y ocho 4.58 veces del capital pagado y cero punto setenta v ocho 0.78 veces el
patrimonio del Emisor al 31 de diciembre de 2016. que seran emitidos de forma desmaterializada. registrada v

sin cupones, y representados por medio de anotaciones en cuenta en denominaciones de Mil Dotares
(US$1.000.00) y sus multiplos.

4. Derechos de suscripcion o derechos de conversién

Estos valores no poseen derechos a ser convertibles o derechos de suscripcién para la adquisicién de los
mismos.

5. Limitacién por derechos incorporados en otros titulos valores
No existe ningtin otro titulo valor que guarde relacién con la presente oferta.

6. Inversionistas
La oferta publica de los Bonos Inmobiliarios no est4 dirigida a ningin tipo de inversionistas en particular.

7. Ausencia de limites de inversién

No se ha establecido limite en cuanto al monto de la inversién en los Bonos Inmobiliarios. Tampoco existe
limitacién en cuanto al niimero de personas que puedan invertir en los Bonos Inmobiliarios.

8. Moneda de Pago de los Bonos Inmobiliaries

Las obligaciones de pago derivadas de los Bonos Inmobiliarios se pagaran en Délares de los Estados Unidos de
América (US$).

9. Forma de Emision y Representacién de los Bonos Inmobiliarios

Los Bonos Inmobiliarios serdn emitidos de forma desmaterializada y estaran representados por medio de
anotaciones en cuenta. No obstante, los inversionistas tendran derecho a solicitar la materializacién de su
inversion en los Bonos Inmobiliarios mediante su emision fisica, en cuyo caso el comprador de los Bonos
Inmobiliarios asumira los costos asociados a la materializacion.

Los Bonos Inmobiliarios seran emitidos de forma registrada y sin cupones.

{




10. Titularidad
Los Bonos Inmohiliarios seran emitidos de forma nominativa.

11, Circunstancias que puedan menoscabar la liquidez de los Bonos Inmobiliarios
No existen circunstancias o estipulaciones que puedan menoscabar la liquidez de los Bonos Inmobiliarios que

se ofrecen. tales como un numero limitado de tenedores, restricciones a los porcentajes de tenencia. ni derechos
preferentes.

12. Fecha de Oferta Respectiva, Fecha de Vencimiento y la de Emisiéon de los Bonos Inmobiliarios
l.a “Fecha de Oferta Respectiva™ serd la fecha a partir de la cual se ofreceran en venta los Bonos Inmobiliarios.

La "Fecha de Emision™ serd la fecha a partir de la cual los intereses se empezardn a devengar para los Bonos
Inmobiliarios. La Fecha de Emisién de los Bonos Inmobiliarios serd determinada por el Emisor antes de la
oferta de éstos, en atencién a sus necesidades financieras.

La “Fecha de Vencimiento™ sera la fecha hasta la cual los Bonos Inmobiliarios estaran en circulacién.

La Tasa de Interés, la Fecha de Oferta Respectiva, la Fecha de Emisién y la Fecha de Vencimiento de los Bonos
Inmobiliarios serdn notificadas por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores v a la Bolsa de
Valores de Panama. S.A.. mediante un suplemento al Prospecto Informativo. con al menos tres (3) Dias Habiles
antes de 1a Fecha de Oferta Respectiva.

13. Precio de Venta

El Emisor anticipa que los Bonos Inmobiliarios seran ofrecidos inicialmente en el mercado primario. al cien por
ciento (100%) de su respectivo valor nominal, més los intereses devengados o acumulados, segin sea el caso.
No obstante, los Bonos Inmobiliarios podran ser objeto de deducciones o descuentos, asi como de primas o
sobreprecios, segun lo determine ¢l Emisor, de acuerdo a las condiciones que presente el mercado financiero en
un determinado momento. Los Bonos Inmobiliarios seran entregados contra el pago del precie de venta
acordado para dicho Bono. mas intereses acumulados hasta la Fecha de Liquidacion. La Fecha de Liguidacién
de un Bono sera la fecha en la que el Emisor reciba el pago del precio de venta acordado para dicho Bono. En
¢l caso de que la Fecha de Liquidacion del Bono sea distinta a la de un Dia de Pago de Interés. al precio de
venta del Bono se le sumaran los intereses acumulados correspondientes a los dias transcurridos entre la Fecha
de Liquidacion y el Dia de Pago de Interés inmediatamente precedente (o Fecha de Emisién, si se trata del
primer periodo de interés),

14, Fecha de Vencimiento

Los Bonos Inmobiliarios serdn emitidos en dos Series, ambas con plazo de pago de capital de diez (10) aflos.
contados a partir de la Fecha de Emision.

15. Pago de Capital

Los Bonos Inmobiliarios Serie A pagaran su capital en linea recta. mediante treinta y nueve (39) pagos a ser
efectuados en cada Dia de Pago de Interés y un (1) tltimo pago por el salde insoluto a capital en la Fecha de
Vencimiento, de acuerdo a la tabla de amortizacién que aparece debajo. Los Bonos Inmobiliarios Serie B
pagaran capital al vencimiento; igualmente. el saldo final del capital de la Serie A se pagard en la Fecha de
Vencimiento o, en caso de que aplique, para ambas Series en la Fecha de Redencidn Anticipada.
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La amortizacién de capital de los Bonos Inmobiliarios Serie A sera calculado por el Agente de Pago, Registro v
Transferencia, de acuerdo a la estructura de amortizacién que aparece arriba. Para la Serie A, el Emisor
realizard pagos de capital a partir la primera Fecha de Pago de Interés inmediatamente siguiente a la Fecha de
Emision hasta la Fecha de Vencimiento o Redencién Anticipada. Para la serie B, el Emisor realizard el pago del
100% del capital en la Fecha de Vencimiento o Redencién Anticipada.

16. Redencion Anticipada de los Bonos Inmobiliarios

Los Bonos Inmobiliarios podrén ser redimidos anticipadamente total o parcialmente a opcién del Emisor, a
partir del tercer aniversario de su Fecha de Emision a un precio equivalente al 100% del saldo insoluto a capital,
en cualquier Dia de Pago de Interés. Las redenciones totales se hardn por el saldo insoluto a capital mds los
intereses devengados hasta la fecha de Redencién Anticipada. Las redenciones parciales se hardn pro rata entre
los Bonos Inmobiliarios emitidos y en circulacién.

La redenci6n de los Bonos Inmobiliarios se efectuard en cualquiera de las fechas establecidas para el pago de
intereses de los Bonos Inmobiliarios, siempre y cuando el Emisor haya cumplido con las siguientes condiciones
con al menos de treinta (30) dias calendarios de anticipacién a la fecha fijada para la redencién (la “Fecha de
Redencién™): (i) envio de una notificacién escrita al Agente de Pago, acompafiada del modelo del comunicado
piblico mediante el cual se anunciara la redencién anticipada al piblico inversionista, a la Superintendencia del
Mercado de Valores y al Fiduciario; y (ii) la publicacién del comunicado piblico detallado en €l numeral “(i)"
dos diarios de circulacién nacional por dos dfas consecutivos.

17. Tasa de Interés

El Emisor pagaré intereses sobre el saldo insoluto a capital de los Bonos Inmobiliarios. Los intereses se
empezardn a devengar desde la Fecha de Emision de los Bonos Inmobiliarios hasta su vencimiento o redencién
anticipada. Cada Serie de esta Emisién devengara intereses en base a una tasa fija, la cual serd determinada por
¢l Emisor antes de la Fecha de Oferta Respectiva. La Tasa de Interés, la Fecha de Oferta Respectiva y la Fecha
de Emisién de los Bonos Inmobiliarios serén notificadas por ¢l Emisor a la Superintendencia del Mercado de
Valores y a la Bolsa de Valores de Panamd, S.A., mediante un suplemento al Prospecto Informativo, con al
menos tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.
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18. Fecha de Pago de los Intereses

Los intereses seran pagados trimestralmente el ultimo dia de marzo. junio. septicmbre y diciembre de cada afio
(cada uno, un “Dia de Pago de Interés”) y en caso que alguno no coincida con un Dia Habil, el pago se hara el
primer Dia Habil siguiente. El término “Dia H4bil” significa todo dia que no sea un sabado. domingo, dia de
fiesta o duelo nacional, dia feriade o dia no laborable para los bancos del sistema bancario nacional de Panama.

19. Cémputo de Intereses

Los intereses pagaderos en relacién sobre los Bonos Inmobiliarios seran calculados por ¢l Agente de Pago.
Registro y Transferencia para cada Periodo de Interds. aplicando la tasa de interés determinada por el Emisor
sobre el saldo insoluto a capital del Bono correspondiente, multiplicande [a cuantia resultante por el numero de
dias calendarios del “Periodo de Interés” (incluvendo el primer dia de diche periodo de interés pero excluyendo
el Dia de Pago de Interés en que termina dicho periodo de interés). dividido entre trescicntos sesenta y cinco
(365) y redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano (medio centavo redondeado hacia arriba).

20. Periodo de Interés

El término “Periodo de Interés™ significa ¢l periodo que comienza en la Fecha de Emisidn de cada Bono y
termina en el Dia de Pago de Interés inmediatamente siguiente: y cada periodo sucesivo que comienza en un
Dia de Pago de Interés y termina en el Dia de Pago de Interés inmediatamente subsiguiente. Si un Dia de Pago
de Interés no coincide con un Dia Habil. el Dia de Pago de Interés deberd extenderse hasta el primer Dia Hahil
inmediatamente siguiente, pero sin extenderse dicho Dia de Pago de Interés a dicho Dia Habil para los efectos
del computo de intereses y del periodo de interés subsiguiente.

21. Intereses Devengados

Los Bonos Inmobiliarios devengaran intereses (i) desde su Fecha de Liquidacion, si ésta ocurriese en un Dia de
Pago de Interés o en la Fecha de Emision, o (ii) en caso de que la Fecha de Liguidacién no concuerde con la de
un Dia de Pago de Interés o la Fecha de Emisién, desde el Dia de Pago de Interés inmediatamente precedente a
la Fecha de Liquidacion (o Fecha de Emision si se trata del primer periodo de interés).

22. Sumas devengadas y no cobradas

Las sumas de capital e intereses derivadas de los Bonos Inmobiliarios que no sean cobradas por el Tenedor
Registrado, 0 que no puedan ser entregadas a este por el Agente de Pago, Registro y Transferencia segun lo
dispuesto en los términos y condiciones de este Prospecto Informativo o de los Bonos Inmobiliarios, o a
consecuencia de haberse dictado una orden de parte de alguna autoridad competente, no devengaran intereses
con posterioridad al Dia de Pago de Interés.

Toda suma de dinero que el Emisor haya puesto a disposicion del Agente de Pago. Registro y Transferencia
para cubrir los pagos de capital e intereses de los Bonos Inmobiliarios y que no sea cobrada por el respectivo
Tenedor Registrado luego de transcurrido un periodo de ciento ochenta (180) dias calendarios después de la
Fecha de Vencimiento. serd devuelta por el Agente de Pago. Registro v Transferencia al Emisor en dicha fecha.
y cualquier requerimiento de pago por parte del Tenedor Registrado con posterioridad a dicha fecha deberd ser
dirigido directamente al Emisor.

23. Forma de pago del capital e interés

Los pagos derivados de los Bonos Inmobiliarios a favor de los Tenedores Registrados se haran por intermedio
del Agente de Pago, Registro y Transferencia.

Como quiera que los Bonos Inmobiliarios sean depositados en Latinclear y quedaran sujetos al régimen de
tenencia indirecta establecido en el Texto Unico. Latinclear sera considerado como el unico “Tendedor
Registrado™ propietaric de los Bonos Inmobiliarios desmaterializados. Los inversionistas seran considerados
“Tenedores Indirectos” y como tal adquiriran derechos bursatiles sobre los  Bonos Inmobitiarios. Ll
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inversionista, en su condicién de Tenedor Indirecto de los Bonos Inmobiliarios podré ejercer sus derechos
bursatiles de acuerdo a la ley, los reglamentos y procedimientos de Latinclear. Fn caso que un inversionista
solicite que los Bonos Inmobiliarios sean emitidos fisicamente a su nombre, tal inversionista sera considerado
como Tenedor Registrado respecto a tos  Bonos Inmobiliarios que le scan emitidos. Ll término “Tenedor”
significa todo tenedor de las Bonos Inmobiliarios. va sca Tenedor Registrado o Tenedor Indirecto.

El Emisor ha designado como Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos Inmobiliarios a MMG
Bank Corporation (el “Agente de Pagoe”), con oficinas principales ubicadas en Costa del Este, Avenida Paseo
del Mar, MMG Tower, Piso 22, Ciudad de Panama4, Republica de Panam4, de conformidad con el contrato para
la prestacidn de servicios de Agente de Pago. Registro y Transferencia de los Bonos Inmobiliarios, cuya copia
reposa en los archivos de la Superintendencia del Mercado de Valores y esta disponible para la revision del
publico en general. La gestion del Agente de Pago es puramente administrativa a favor del Emisor. El Agente
de Pago mantendrd y llevard en sus oficinas principales un registro (“Registro de Tenedores™) en el cual
anotara, la Fecha de Emision de cada Bono y su respectiva Serie, el nombre y la direccion de cada persona que
adquiera uno o mas Bonos Inmobiliarios. asi como el de cada uno de los subsiguientes cesionarios del mismo.
El Agente de Pago entregard a los Tenedores Registrados las sumas que hubiese recibido del Emisor o

Fiduciario para pagar el capital y los intereses de los Bonos Inmobiliarios de conformidad con los términos y
condiciones de esta oferta.

Mientras el Agente de Pago no hubiese recibido aviso escrito de parte del Tenedor Registrado o de un
representante autorizado de éste, o alguna orden de autoridad competente indicando otra cosa. el Agente de
Pago reconocerd al ultimo Tenedor Registrado de un Bono como el dnico, legitimo v absoluto propietario v
titular de dicho Bono. para los fines de efectuar los pagos derivados de los Bonos Inmohiliarios. recibir
instrucciones y para cualesquiera otros propasitos.

Para aquellos Bonos Inmobiliarios emitidos de forma desmaterializada consignados en Central Latinoamericana
de Valores (Latinclear) y sujetos al régimen de tenencia indirecta, el Agente de Pago hard los pagos por
intermedio de Latinclear. Recibidas las sumas por Latinclear, esta hard los pagos que correspondan a los
respectivos Participantes, y estos a su vez los pagaran a los Tenedores Indirectos.

Tratdndose de Bonos Inmobiliarios emitidos de forma fisica y que no estén sujetos al régimen de tenencia
indirecta. los pagos se efectuaran a los Tenedores Registrados bajo cualquiera de las siguientes formas que haya
sido escogida por cada uno de ellos con al menos diez (10) Dias Hadbiles de antelacion a el respectivo Dia de
Pago de Intereses: (1) acreditando la suma que corresponda en la cuenta bancaria que el Tenedor Registrado
mantenga con el Agente de Pago: (it) mediante transferencia bancaria de fondos a la cuenta y al banco que el
Tenedor Registrado haya indicado por escrito al Agente de Pago; o (iit) mediante cheque emitido a favor del
Tenedor Registrado, entregado a éste en las oficinas principales del Agente de Pago ubicadas en la ciudad de
Panama. Cuando el Tenedor Registrado no haya escogido alguna de las formas de pago antes mencionadas, el
mismo se hard por medio de cheque. Si luego de entregado el cheque al Tenedor Registrado, ocurre la pérdida.
hurto o destruccion del cheque, la cancelacion y reposicion del mismo se regira de acuerde a los tramites
establecidos por las leyes de la Republica de Panamd v todes los costos v cargos relacionados con dicha
reposicidn correrdn por cuenta del Tenedor Registrado.

En caso que se escoja la forma de pago mediante crédito a una cuenta bancaria mantenida con el Agente de
Pago o mediante transferencia bancaria, el crédito o la transferencia seran efectuados por el Agente de Pago en
el Dia De Pago de Interés. Tratdndose de transferencias bancarias a cuentas en otros bancos, los costos e
impuestos asociados con dichas transferencias serdn asumidos por el Tenedor Registrado, los cuales serdn
descontados de las sumas a ser pagadas. En caso de transferencia bancaria. el Agente de Pago no serd
responsable por los actos, demoras u omisiones de los bancos corresponsales involucrados en el envio o recibo
de la transferencia bancaria. que interrumpan o interfieran con el recibo de los fondos a la cuenta del Tenedor
Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago se limitard a enviar la transferencia de acuerdo a las
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instrucciones del Tenedor Registrado, entendiéndose que para todos los efectos legales el pago ha sido hecho al
Tenedor Registrado en la fecha en que el Agente de Pago envio la transferencia.

El Agente de Pago hard buen pago de cada uno de los Bonos Inmobiliarios cuando pague el capital y/o los
intereses, segun sea el caso. conforme lo contemplado en el respectivo Bono. El Agente de Pago podra. sin
incurrir en responsabilidad alguna. retener el pago de capital ¢ intereses de un Bono a consecuencia de haberse
dictado alguna orden de parte de autoridad judicial o de otra autoridad competente o por mandato de la ley.

Ni el Agente de Pago ni el Emisor tendran responsabilidad alguna frente al Tenedor Registrado o terceros.
cuando ejecute instrucciones que el Agente de Pago o el Emisor, segilin sea el caso, razonablemente creyese
provengan del Tenedor Registrado de dicho Bono.

Toda suma de dinero que el Emisor haya puesto a disposicién del Agente de Pago para cubrir los pagos de
capital e intereses de los Bonos Inmobiliarios y que no sea cobrada por el respectivo Tenedor Registrado luego
de transcurrido un periodo de ciento ochenta (180) dias después de la Fecha de Vencimiento. serd devuelta por
el Agente de Pago al Emisor en dicha fecha v cualquier requerimiento de pago por parte del Tenedor Registrado
con posterioridad a dicha fecha deberd ser dirigido directamente al Emisor no teniendo el Agente de Pago
responsabilidad alguna por la falta de cobro en tiempo oportuno por parte del Tenedor Registrado.

El Agente de Pago y cualquiera de sus accionistas, directores, dignatarios o compaifiias subsidiarias o afiliadas
podran ser Tenedores Registrados de los Bonos Inmobiliarios y entrar en cualesquiera transacciones
comerciales con el Emisor o cualquiera de sus subsidiarias o afiliadas sin tener que rendir cuenta de ello a los
Tenedores Registrados de los Bonos Inmobiliarios,

24. Renuncia y Remocién del Agente de Pago

El Agente de Pago podra renunciar a su cargo en cualquier momento. previo aviso por escrito al Emisor. el cual
no podrd ser menor de sesenta {60) dias calendarios de anticipacion a la fecha en que la renuncia se hard
efectiva. pudiendo el Agente de Pago y el Emisor renunciar al resto del plazo de comun acuerdo. Dentro del
plazo antes indicado. el Emisor deberd nombrar un nuevo agente de pago, de registro y de transferencia. En
caso que el Emisor no nombre al nuevo Agente de Pago dentro del plazo antes indicado, el Agente de Pago
tendré ta opcién de nombrarlo por cuenta y a nombre del Emisor, preferiblemente de entre los bancos que sean
Tenedores Registrados, en caso de haber alguno. No obstante lo anterior, la renuncia del Agente de Pago no
serd efectiva bajo ningin motivo hasta que se haya nombrado un nuevo agente de pago y registro y el mismo
haya aceptado dicho cargo.

El Emisor podra remover de forma inmediata al Agente de Pago al ocurrir cualquiera de los siguientes casos:

El Agente de Pago cierre sus oficinas en la ciudad de Panama o su licencia bancaria general sea cancelada o
revocada; o

El Agente de Pago sea intervenido por la Superintendencia de Bancos; o

El Agente de Pago sea disuelto o se solicite su quiebra.

F] Emisor también podrd remover al Agente de Pago sin causa justificada. dando aviso previo y por escrito de
tal decision al Agente de Pago con al menos sesenta (60) dias calendarios de anticipacion a la fecha fijada para
la remocion o terminacion de funciones.

En caso de remocion del Agente de Pago. el Emisor deberd designar un nuevo agente de pago dentro de un
plaze no mayor a sesenta (60) dias calendarios a partir de la fecha en que ocurra la causal de remocion y
suscribir un acuerdo de sustitucion o nuevo contrato con el nuevo agente de pago.

En caso de renuncia o remocién, el Agente de Pago debera entregar al Emisor y al nuevo agente de pago y
registro toda la documentacion relacionada con la gestion prestada, incluido un reporte detallado de fos dineros
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recibidos, las sumas de dineros entregadas a los Tenedores Registrados a la fecha de sustitucion junto con
cualquier saldo, previa deduccién de los honorarios, gastos y costos debidos y no pagados al Agente de Pago

por razon de la prestacion de sus servicios de acuerdo a los términos establecidos en el contrato y en el presente
prospecto.

Por su parte, el Agente de Pago devolvera al Emisor los honorarios que le hubiesen sido pagados de forma
anticipada correspondiente al periodo en que no prestara mas sus servicios.

25. Titularidad Muitiple sobre los Bonos Inmebhiliarios

En atencion a lo sefialado en el articulo 203 del Texto Unico del Deercto Ley 1 de 1999, cuando con relacion a
un Bono exista pluralidad de tenedores, los derechos y obligaciones derivados de la tituiaridad maltiple se
regirdn de acuerdo a las reglas contenidas en la Ley 42 de 1984. En tales casos, cuando un Bono tenga a dos
(2) o mas personas como su Tenedor Registrado, las instrucciones en relacién con los Bonos Inmobiliarios que
sean impartidas por estos al Agente de Pago y el Emisor se regiran por las siguientes reglas: si se utiliza la
expresion “y” en el Registro de Tenedores, se entenderd como una acreencia mancomunada y se requerira la
firma de todos los Tenedores Registrados de dicho Bono identificados en el Registro de Tenedores; si se utiliza
la expresion “o" se entendera como una acreencia solidaria v se requerira la firma de cualquiera de los
Tenedores Registrados de dicho Bono: v si no se utiliza alguna de estas expresiones o s¢ utiliza cualquiera otra
que no indique claramente los derechos y obligaciones de cada uno. se entenderd coma una acreencia

mancomunada y por lo tanto se requerird la firma de todos los Tenedores Registrados de dicho Bono que
aparecen en el Registro de Tenedores.

26. Depésito de los Bonos Inmobiliarios

A fin de cumplir con lo exigido en el articulo 202 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, el Emisor ha
establecido el depdsito previo de los Bonos Inmobiliarios con Central Latinoamericana de Valores S.A.
(“Latinclear™), sociedad organizada y existente de acuerdo a las leyes de Panama. la cual cuenta con licencia
otorgada por ta Superintendencia del Mercado de Valores para actuar como central de valores. El depdsito se ha
hecho mediante la desmaterializacion de los Bones Inmobiliarios.

27. Titularidad de los Bonos Inmobiliarios segun su Forma de Representacion

Latinclear ha sido designada por el Emisor para actuar como central de valores para los fines de hacer posible el
traspaso de los Bonos Inmobiliarios desmaterializados. Por 1al motivo, y para los fines del Registro de
Tenedores que serd llevado por el Agente de Pago. Latinclear serd el Tenedor Registrado de todos los Bonos
Inmobiliarios desmaterializados frente al Agente de Pago. Cuando se trate de Bonos Inmobiliarios que hubiesen
sido emitidos de forma fisica e individual a nombre de uno o mas inversionistas. las personas a cuyo nombre se
emitan tales documentos fisicos se consideraran Tenedores Registrados y serdn considerados como tal por el
Agente de Pago. En consecuencia, todo pago derivado de los Bonos Inmobiliarios desmaterializados que el
Emisor deba hacer por si mismo o por intermedio del Agente de Pago. se hard a Latinclear en su condicion de
Tenedor Registrado de los mismos. En case de emitirse Bonos Inmobiliarios de forma fisica. los pagos
correspondientes a éstos se hardn directamente a los titulares de éstos que aparezcan en ei Registro de
Tenedores llevado por el Agente de Pago.

Latinclear fue creada para: (i) mantener valores en custodia para sus Participantes (los participantes de
Latinclear incluyen casas de valores, bancos y otras centrales de custodia, y podra incluir otras organizaciones):
y (ii) facilitar la compensacién y liquidacion de transacciones de valores entre participantes a través de
anotaciones en cuenta eliminando la necesidad del movimiento de certificados tisicos.

Al recibir oportunamente cualquier pago de capital ¢ intereses de los Bonos Inmobiliarios, Latinclear
acreditara las sumas recibidas en las cuentas de aquellos Participantes que mantengan Bonos Inmobiliarios. Las
sumas recibidas se acreditaran proporcionalmente en atencion al monto de la inversion en los Bonos
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Inmobiliarios. de acuerdo a los registros v reglas internas de Latinclear, Los Participanies a su vez. acreditardn
las sumas recibidas en las respectivas cuentas de custodia de los inversionistas. quicnes ostentan la condicién de
Tenedores Indirectos con respecto a los Bonos Inmobiliarios, en proporcion a sus respectivos derechos
bursatiles.

Sera responsabilidad exclusiva de Latinclear mantener los registros relacionados con los pagos efectuados a los
Participantes en favor de sus respectivos tenedores indirectos, correspondientes a los derechos bursatiles sobre
los Bonos Inmobiliarios adquiridos por estos altimos.

28. Régimen de Tenencia Indirecta

El derecho de propiedad de las personas que inviertan en los Bonos Inmobiliarios que estén representados de
forma desmaterializada. estara sujeto al "Régimen de Tenencia [ndirecta™, regulado en el capitulo Tercero del
Titulo X del Texto Unico dei Decreto Ley 1 de 1999, “por el cual se crea la Comision Nacional de Valores™.
actualmente Superintendencia del Mercado de Valores v se regula el Mercado de Valores en la Republica de
Panama™.

Bajo ¢l Régimen de Tenencia Indirecta, el inversionista tendra el cardcter de “Tenedor Indirecto” en relacién
con aquellos Bonos Inmobiliarios desmaterializados comprados a su favor a través de una casa de valores o un
intermediario, y come tal, adquirira derechos bursatiles sobre los Bonos Inmobiliarios de conformidad con lo
dispuesto en el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999. El término “Tenedor” significa todo tenedor de los
Bones Inmobiliarios, ya sea Tenedor Registrado o Tenedor Indirecto.

Tal como se explico en la seccién anterior, el Emisor ha contratado a Latinclear para actuar como central de
valores en relacion con los Bonos Inmobiliarios. Por lo tanto, Latinclear sera ¢l Tenedor Registrado de los
Bonos Inmobiliarios desmaterializados y considerado por el Agente de Pago y el Emisor, como el dnico
propietario de los Bonos Inmobiliarios desmaterializados, mientras que los inversionistas serdn considerados
Tenedores Indirectos y como tal adquiriran derechos bursatiles sobre los Bonos Inmobiliarios. de conformidad
con lo dispuesto en el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999. El inversionista, en su condicién de Tenedor
Indirecto de los Bonos Inmobiliarios podré ejercer sus derechos bursatiles de acuerdo a [a ley. los reglamentos y
procedimientos de Latinclear.

Latinclear ha informado al Emisor que tomard cualquier accidn permitida a un Tenedor Indirecto de los Bones
Inmobiliarios unicamente de acuerdo a instrucciones de uno o mas Participantes a favor de cuya cuenta se
hayan acreditado derechos bursatiles con respecto de los Bonos Inmobiliartos y tnicamente en relacion con la
porcién del total del capital de Bonos Inmobiliarios sobre la cual dicho Participante o Participantes hayan dado
instrucciones.

El inversionista que solicite que los Bonos Inmobiliarios que adquiera sean emitidos de forma fisica y a su
nombre, no estara sujeto al Régimen de Tenencia Indirecta.

29. Transferencia de Derechos Bursétiles y de Bonos Inmobiliarios Emitidos Fisicamente

Las transferencias de los derechos bursatiles reconocidos a los inversionistas que ostenten la condicion de
Tenedores Indirectas sobre los Bonos Inmobiliarios desmaterializados, depositados y custodiados en Latinclear
y acreditados en las cuentas de los Participantes, seran efectuadas por Latinclear de acuerdo a sus reglamentos y
procedimientos.

Para aquellos Bonos Inmobiliarios emitidos fisica e individualmente que no estén sujetos al régimen de tenencia
indirecta, la transferencia se completard y hara efectiva por medio de la correspondiente anotacion en el
Registro llevado por el Agente de Page. La transferencia se entendera hecha a partir de la fecha en que quede
anotada en el Registra de Tenedores. Toda solicitud de traspaso de un Bono emitido fisicamente se debera
realizar por escrito v dirigida al Agente de Pago. entregada cn las oficinas de ¢ste y estar acompaitada del
respectivo Bono. La solicitud debera estar suscrita por la(s) persona(s) que aparezca(n) inscrita(s) como
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Tenedor(es) Registrado(s) en el Registro o por un mandatario. apoderado o representante del/los Tenedor(es)

Registrado(s) debidamente facultado o por una persona que haya adquirido poder de direccién de acuerdo a la
ley.

Toda solicitud de traspaso de Bonos Inmobiliarios emitidos de forma fisica debera incluir una declaracion
haciendo constar lo siguiente:

St la transferencia del Bono se produjo o no, a consecuencia de una engjenacion realizada a través de la Bolsa
de Valores de Panama, S.A., o de cualquier otra bolsa de valores autorizada:por la Superintendencia del

Mercado de Valores. En caso afirmativo se presentaré al Emisor documento que demuestre que la transacci6n
se realizo a través de la respectiva bolsa de valores.

En caso de que el traspaso no hubiese sido realizado a través de la Bolsa de Valores de Panami, S.A.. o de
cualquier otra bolsa de valores autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores, que el impuesto
sobre la renta sobre las ganancias de capital a que se refiere ¢l literal (e) del articulo 701 del Codigo Fiscal. ha
sido retenido y remitido al Fisco por el comprador del Bono. En este caso. una copia original o autenticada de
la constancia del pago del impuesto retenido y hecho al Fisco debera presentarse al Agente de Pago, para que
éste pueda hacer entrega del nuevo certificado fisico al comprador del Bono.

El Tenedor se obliga a reembolsar al Emisor todas las sumas de dinero que este fuese obligado pagar al Fisco
en caso que la obligacidn de retener, remitir y/o pagar dicho impuesto no hubiese sido cumplida; y

Si en la solicitud se indica que el traspaso no ha sido realizado a través de la Bolsa de Valores de Panama. S.A..
o de cualquier otra bolsa de valores autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores. el Agente de
Pago podra hacer la retencion del impuesto que corresponda en el préximo pago de capital v/o intereses.

30. Canje y reposicién de Bonos Inmobiliarios

Siempre y cuando con respecto al mismo no pese ninguna orden de autoridad competente que imposibilite la
negociacién del Bono, los Tenedores Registrados de Bonos Inmobiliarios emitidos fisicamente podran solicitar
al Agente de Pago la divisién de uno o mds Bonos Inmobiliarios de los que sean titulares. por Bonos
Inmobiliarios de otra denominacién o la consolidacién de varios Bonos Inmobiliarios asi emitidos por otro
Bono de otra denominacion. siempre que la denominacién resultante sea de Mil Délares (UISS1.000.00) o en
cualesquiera de sus multiplos. La solicitud la realizara ¢l Tenedor Registrado par escrito, al Agente de Pago. en
las oficinas principales de este Gltimo. Los Tenedores Indirectos deberan solicitar la division de sus respectivos
derechos bursatiles a la casa de valores en la que mantengan sus respectivas cuentas de inversion o custodia en
las cuales estén acreditados tales derechos. Una vez presentada la solicitud de acuerdo con lo contemplado en el
Contrato de Agente de Pago, el Agente de Pago procederd a anular los titulos canjeados y a entregar los Bonos
Inmobiliarios sustitutos, los cuales deberdn coincidir en cuanto a su valor nominal total con el del (de los)
Bono(s) canjeado(s).

Toda solicitud para la reposicién de un Bono mutilado. destruido, perdido. robado. hurtado ¢ indebidamente
apropiado deberd ser dirigida por escrito al Agente de Pago. con copia enviada al Emisor. acompafiando la
flanza u otra garantia que para cada caso determine ¢l Emisor y las pruebas que a satisfaccion del Emisor y del
Agente de Pago acrediten el robo. hurto. destruccion. mutilacion. pérdida o apropiaciéon indebida. asi como
cualquiera otra documentacidn e informacién que soliciten el Emisor y/o el Agente de Pago. Una vez recibida la
documentacién anterior, el Emisor podra autorizar al Agente de Pago a que reponga ¢l Bono objeio de la
solicitud de reposicion. No obstante Jo anterior, el Emisor siempre podré exigir que se proceda mediante el
trdmite de un juicio de reposicién de titulos, sin perjuicio de exigir las fianzas y garantias del caso.
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31. Firma de Bonos Inmobiliarios emitidos de forma fisica

Los Bonos Inmobiliarios que sean emitidos de forma fisica deberan estar firmados por cualesquiera dos (2) de
las siguientes personas, actuando conjuntamente: (a) i, Diana Morgan Boyd, ii. Roberto Lewis Morgan o iii.
Luis Roberto Vallee Colombo (b) las personas que de tiempo en tiempo autorice lz Junta Directiva.

32. Prelacién

El pago de capital e intereses de los Bonos Inmaobiliarios tienen prelacion sobre las demds acreencias que se
tengan contra el Emisor o que pueda contraer el Emisor en un futuro. excepto por las prelaciones establecidas
por leyes aplicables en casos de quiebra o concurso de acreedores.

33. Obligaciones del Emisor _
Mientras existan Bonos Inmobiliarios emitidos vy en cireulacién, el Emisor se obliga a lo signiente:

33. 1. Obligaciones de Hacer:

Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores v a la Bolsa de Valores de Panama. S.A.. dentro de
los plazos v de acuerdo a la periodicidad que establezean dichas entidades. la siguiente informacion:

a) Estados Financieros anuales, debidamente auditados por una firma de auditores independientes. los
cuales deben ser entregados a maés tardar tres (3) meses después del cierre de cada afio fiscal.
acompafiados de la declaracidn jurada correspondiente. Los estados financieros y la declaracién jurada
deberdn ser confeccionados de conformidad con los parametros y normas que establezca la
Superintendencia del Mercado de Valores:

b) Informe de Actualizacién Anual (IN-A), los cuales deben ser entregados a mas tardar tres (3) meses
después del cierre de cada afio fiscal:

¢) Estados Financieros Auditados anuales del Fideicomiso. los cuales formaran parte del Informe de
Actualizacién Anual (IN-A).

d) Estados Financieros Interinos No Auditados, los cuales deben ser entregados a mas tardar dos (2) meses
después del cierre del trimestre correspondiente;

e) Informe de Actualizacién Trimestral (IN-T), los cuales deben ser entregados a mas tardar dos (2) meses
después del cierre del trimestre correspondiente:

f) Notificar por escrito a la Superintendencia del Mercado de Valores v a la Bolsa de Valores de Panama.
S.A.. sobre la ocurrencia de cualquier hecho de importancia o de cualquier evento o situacion que pueda
afectar el cumplimiento de sus obligaciones derivadas de los Bonos Inmobiliarios, tan pronto tenga

conocimiento del hecho;

g) Suministrar al Agente de Pago y al Fiduciario cualquier informacién financiera, razonable y
acosturnbrada, que solicite;

h) Mantener al dia sus obligaciones frente a terceros:

i) Pagar de manera oportuna. todos los impuestos. tasas y demas coniribuciones a los que esté obligado de
conformidad con las normas legales aplicables:

J) Mantener vigentes todos los permisos y compromisos gubernamentales necesarios para llevar a cabo las
operaciones del Emisor; -
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Notificar al Agente de Pago. de ininediato v por escrito, sobre cualguier evento o situacion que podria
afectar el cumplimiento de sus obligaciones bajo los Bonos Inmobiliarios:

Mantener, de conformidad con lo dispuesto en el Fideicomiso de Garantia. primera hipoteca y anticresis
sobre fincas del MMG Tower que representen al menos ciento treinta y cinco por ciento (135%) del
saldo insoluto a capital de los Bonos Inmobiliarios emitidos y en circulacion:

m) Mantener vigente a tavor del Fideicomiso de Garantia una péliza de segura contra riesgos de incendios.

0]

p)

q)

rayos. terremotos ¢ incendios causado por terremoto, con exiension de cobertura catastrofica. sobre las
Bienes Hipotecados por una suma no menor al ochenta (80%) del valor de los inmuebles. Ista poliza
debera ser entregada y endosada a favor y a satisfaccion del Fiduciario con el propasito de que en caso
de pérdida o dafio. o al acurrir cualquier siniestro asegurado, el producto de la misma sea utilizado para
pagar los saldos adeudados por el Emisor a los Tenedores Registrados:

Manejar adecuadamente sus negocios y mantener vigentes todas sus licencias. concesiones. permisos y
derechos existentes v de que sea titular que sean necesarios para el curso continuo de sus operaciones:

El Fideicomitente debera actualizar cada tres (31 afios contados a partir de la fecha del altimo informe de
avaluo, los avalios de los inmuebles que constituyen parte de las Garantias de la Emision emitidos por
una firma de avaluos aceptable al Fiduciario:

Mantener un indice de cobertura de servicio a la deuda minimo de uno punto veinticinco (1.25) veces el
monto de intereses y/o capital que debera pagar el Emisor en las dos (2) siguientes Fechas de Pago de
[ntereses correspondientes, calculado sobre el canon de arrendamiento de contratos pagaderos al Emisor
en los proximos dos (2) trimestres, més el saldo de la Cuenta de Rescrva para Servicio a la Deuda entre
el saldo insoluto a capital de los Bonos Inmobiliarios emitidos y en circulaciéon.

Cumplir con las demds obligaciones estabiecidas en este Prospecto. los Bonos Inmobiliarios v demas
documentos \ contratos relacionados con la presente oferta.

33. 2. Obligaciones de No Hacer

a)
b)
¢)
d)

€)

f

No disolverse:

No reducir su capital social autorizado;

No efectuar cambios sustanciales en fa naturaleza de sus operaciones:

No incurrir en endeudamiento adicional distinte a los Bonos Inmobiliarios. salve endeudamientos cuyo
fin sea cumphir con las Obligaciones Garantizadas derivadas de los Bonos Inmobiliarios v demas
Documentos de la Emision o realizar una redencion anticipada de los Bonos Inmobiliarios:

No modificar el Control Accionario. salvo que El Emisor decida registrarse como Sociedad de Inversion
[nmobiliaria: y

No declarar ni pagar dividendos a partir del séptimo afio fiscal contado a partir de la Fecha de Emision.

A excepcidn de las obligaciones impuestas por disposiciones legales, el Emisor podra ser dispensado de cumplir
una o méas de las obligaciones a su cargo, para lo cual se requerird el voto favorable de Tenedores que
representen al menos el cincuenta y un por ciento {51%) del saldo insoluto a capital de los Bonos Inmobiliarios
emitidos y en circulacién. Se exceptua de lo dispuesto en este parrafo los literales a, b.c.d.e. f.i. L. m .oy pde
la Obligaciones de Hacer y el literai a de las Obligaciones de No Hacer.

-l Fiduciario quedara tacultado para revisar ¢l cumplimiento de las Obligaciones de Hacer v Obligaciones de
No hacer por parte del Emisor.
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34. Eventos de Incumplimiento

34.1 Eventos de Incumplimiento
Los siguientes eventos constituiran Eventos de [ncumplimiento de los Bonos Inmobiliarios:

St el Agente de Pago y/o Emisor incumple cualquier pago de capital o interéses derivados de los Bonos
Inmobiliarios. El Emisor tendrd un plazo un plazo de Diez (10) Dias Habiles para subsanar dicho
incumplimiento.

Si el Emisor no cumpliese con cualquiera de las obligaciones a su cargo contenidas en este Prospecto. los Bonos
Inmobiliarios, o el Fideicomiso de Garantia. El Emisor tendrd un plazo de veinte (20) Dias Habiles para
subsanar dicho incumplimiento.

Si cualquiera de las garantias otorgadas o que se lleguen a otorgar a favor del fideicomiso de garantia para
cubrir el saldo adeudado por razén de los Bonos Inmobiliarios sufre desmejoras o depreciacién que, a juicio del
Fiduciario, la hagan insuficiente para los fines que se constituyd, y que no sean reemplazadas por el Emisor
dentro de un plazo de quince (15) Dfas Habiles contados a partir de la fecha en que el Fiduciario del
Fideicomiso le notifique, por escrito, de tal hecho al Emisor;

Si el Emisor no constituye las garantias que debe constituir bajo los Documentos de la Emision vy los
Documentos de Garantia dentro de los plazos establecidos:

Si el Emisor manifestara de cualquier forma escrita, su incapacidad para pagar cualquier deuda que tenga
contraida. por un monto superior a Un Millén de Délares (US$1.000.000.00). o sea declarado en quiebra o
sujeto al concurso de acreedores:

Si el Emisor incumple cualesquiera otras obligaciones financieras que entre todas sumen mas de Un Millén de
Délares (US$1.000,000.00), y dicho incumplimiento no es remediado dentro de un plazo de veinte (20) Dias
Habiles;

Si alguna licencia. concesion. permiso o dereche de que es titular el Emisor es revocada, siempre y cuando la
revocatoria afecte de forma sustancial la continuacion o buena marcha de sus actividades comerciales o
industriales.

34.2 Periodo de Cura

En caso de que ocurriesen uno o més Eventos de Incumplimiento, el Fiduciario, actuando en nombre y
representacion de los Tenedores de los Bonos Inmobiliarios, quienes por este medio irrevocablemente
consienten a dicha representacion, enviard al Emisor y al Agente de Pago una notificacion de incumplimiento
{la “Notificacion de Incumplimiento™). Dicha notificacion debera indicar el Evento de Incumplimiento que haya
ocurrido. El Agente de Pago deberd enviar la Notificacion de Incumplimiento, al Dia Hébil siguiente de haberla
recibido, a todos los Tenedores., a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de
Panama, S.A. Recibida tal notificacion por el Emisor. el mismo contard con un plazo de treinta (3¢) Dias
Hébiles para subsanar el incumplimiento (el “Periodo de Cura™). Este Periodo de Cura no aplicard para el caso
en que se decrete la quiebra del Emisor. La subsanacion de un Evento de Incumplimiento debe ser comunicada
por el Fideicomitente mediante notificacion escrita que debe contar con la firma del Fiduciario.

En el caso de que un Evento de Incumplimiento no sea subsanado dentro de los plazos establecidos en este
Prospecto, los Bonos Inmobiliarios podran ser declarados de plazo vencido teniendo como consecuencia que el
inversionista sea afectado en su expectativa de retorno sobre la inversion.
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34.3 Declaracién de Ejecucién

Si el Evento de Incumplimiento no es subsanado dentro del Periodo de Cura. el Fiduciario. actuando en nombre
y representacion de los Tenedores de los Bonos Inmobiliarios. quienes por esic medio irrevocablemente
consienten a dicha representacién. enviara al Emisor y al Agente de Pago. una notificacion escrita informando
que iniciara el Periodo de Ejecucidn y. por consiguiente, procederd, de conformidad con lo establecido en la
Seccion 7 del Fideicomiso de Garantia. a tomar todas las acciones judiciales y extrajudiciales que sean
necesarias o convenientes para gjecutar cualquier gravamen que exista sobre los Bienes Fiduciarios a fin de
liquidar los mismos y proceder a distribuir los fondos disponibles con el propésito de cumplir con las
Obligaciones Garantizadas (la “Declaracién de Ejecucion™). La comunicacién de una Declaracion de Ejecucidn
no causard que las Obligaciones Garantizadas que se derivan de los Bonos Inmobiliarios v de los demés
Documentos de la Emision se consideren de plazo vencido v el unico efecto de la emisién de una Declaracion
de Ejecucidn es anunciar ¢! inicio del Periodo de Ejecucion (periodo que inicia el Dia Hahil después de la Fecha
de Declaracion de Ejecucion y termina el Dia Habil siguiente a la fecha en la que ocurra el tercer (3er)
aniversario de la Fecha de Declaracion de Ejecucion) y que se procedera a tomar todas las acciones necesarias
para liquidar los Bienes Fiduciarios con el fin de cumplir con dichas Obligaciones Garantizadas. Una vez
recibida la Declaracidn de Ejecucion por el Agente de Pago. éste debera enviar la Declaracién de Ejecucion, al
Dia Hébil siguiente de haberla recibido, a todos los Tenedores, a la Superintendencia del Mercado de Valores y
a la Bolsa de Valores de Panami, S.A.

Si dentro del piazo establecido no se realiza el pago de las obligaciones derivadas de los Bonos Inmobiliarios.
cualquier Tenedor Registrado tendrd derecho a declarar de plazo vencido. todas las obligaciones de pago a
cargo dei Emisor derivadas de los Bonos Inmobiliarios,

34.4 Declaraci6n de Plazo Vencido

Si las Obligaciones Garantizadas derivadas de los Bonos Inmobiliarios y de los demas Documentos de la
Emisién no han sido cumplidas en su totalidad dentro del Periodo de Ejecucién Estimado. cualquier Tenedor
Registrado tendrd derecho a emitir una declaracién de plazo vencido (la “Declaracién de Plazo Vencido™)
mediante la cual declarard de plazo vencido todas aquellas Obligaciones Garantizadas que no se hayan
cumplido en su totalidad. El Fiduciario entregara la Declaracién de Plazo Vencido suscrita por el (ellos) al
Agente de Pago. al Emisor. a los Tenedores. a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de
Valores de Panam4, S.A.

35, Notificaciones
Para los fines de recibir avisos y notificaciones, se fijan las siguientes reglas y direcciones: toda notificacion o

comunicacién al Agente de Pago deberé ser efectuada por escrito y enviada a la siguiente direccion fisica,
electrdnica o postal:

MMG Bank Corporation

Costa del Este, Avenida Paseo del Mar

MMG Tower, Piso 22

Apartado Postal 0832-02453

Panama. Reptiblica de Panama

Teléfono: (307) 265-7600 / Fax: (507} 265-7601

Correo-¢: marielena.gmaritano@mmgbank.com
Persona de contacto: Marielena Garcia Maritano

Toda notificacién o comunicacién al Emisor debera ser efectuada por escrito y enviada a la siguiente direccién
fisica. electronica (fax o correo electronico) o postal:

Green Tower Properties, Inc.
Costa del Este, Avenida Paseo del Mar. MMG Tower Piso 23
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Apartado Postal 0832-00232

Panama. Republica de Panama

Teléfono: (507) 208-7017 / (507) (507) 265-7700
Correo-e: diana.morgan/@morimor.com

Persona de contacto: Diana Morgan Boyd

Cualquier notificacién o comunicacion a los Tenedores Registrados debera ser hecha (i) mediante envio de las
mismas por correo certificado. perte pagado o especial. a la Gltima direccion del Tenedor Registrado que
consten en el Registro: o (11) mediante publicacion de un aviso en dos (2) diarios locales de amplia circulacion
en la Republica de Panama por dos 12) dias consecutivos: o {iii) entrega persconal en las oficinas designadas. con
acuse de recibo: o (iv) via fax: o (v) por correo electronico.

Si la notificacién o comunicacién es enviada mediante correo certificado o porte pagado se considerard como
debida y efectivamente dada en la fecha en que sea franqueada, independientemente de que sea o no recibida
por el Tenedor Registrado. En el segundo caso en la fecha de la segunda publicacién del aviso. En caso de
entrega personal, la comunicacion se entendera efectuada en la fecha que aparezca en la nota de acuse de recibo.
firmada por la persona a quien se le entregé dicha comunicacion. En caso de envio por fax, a partir de la fecha
que aparezca impresa en el aviso de [a mdquina a través de la cual se trasmitié. En caso de correo electrénico. la
comunicacion se entenderd entregada en la fecha en que fue enviada.

36. Prescripcién y Cancelacién

36. 1. Prescripcion

Las obligaciones del Emisor derivadas de fos Bonos Inmobiliarios prescribirdn de conformidad con lo previsto
por las leyes de la Republica de Panama.

36. 2. Cancelacion

Il Agente de Papo anulari y cancelard todos aguellos Bonos Inmobiliarios que havan sido pagados o redimidos,
y aquellos que hubiesen sido reemplazados de conformidad con 1o establecido en los t¢rminos v condiciones de
los Bonos Inmobiliarios y este Prospecto Informativo.

37. Ley Aplicable
Tanto la oferta publica de los Bonos Inmobiliarios como los derechos vy las obligaciones derivados de estos se
regiran por las leves de ia Republica de Panama.

38. Fuente de repago
El repago del capital e intereses de los Bonos Inmobiliarios provendréd de los recursos financieros generales del
Emisor. No se constituird un fondo de redencion.

39. Modificaciones de los términos y condiciones de los valores

El Emisor se reserva el derecho de efectuar modificaciones futuras a los términos y condiciones de esta emision,
de conformidad con el proceso establecido por la Superintendencia del Mercado de Valores en el Acuerdo 4-
2003 o en los Acuerdos posteriores que lo subroguen.

Para poder modificar los Términos v Condiciones de los Bonos Inmobiliarios y para otorgar cualquier dispensa
al Emisor en cuanto al cumplimiento de sus obligaciones se requerird el consentimiento de aquellos Tenedores
Jque represenien al menos el cincuenta v ouno (31%) por ciento del valor nominal total de los Bonos
Inmobiliarios en ese momento emitidos v ¢n circulacidn: sahvo que se refiera a cambios relactonados con la
Tasa de Interés, la Fecha de Vencimiento y/o parantias. temas estos que requerirdn el voto favorable de
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aquetlos Tenedores que representen al menos el setenta v cinco por ciento (75%) del valor nominal de los
Bonos [nmobiliarios emitidos v en circutacion.

Un inversionista podria no estar de acuerdo con las modificaciones propuestas por ¢l Emisor v gue aun asi.
dichas modificaciones sean aprobadas por la mayoria requerida.

B. PLAN DE DISTRIBUCION

El Emisor ha designado a MMG Bank Corporation, con oficinas principales ubicadas en Costa del Este.
Avenida Paseo del Mar. MMG Tower, Piso 22, para actuar como agente colocador de los Bonos Inmobiliarios.
de conformidad con ¢l contrato de prestacion de servicios celebrado entre las partes. cuva copia reposa en los
archivos de la Superintendencia del Mercado de Valores v esta disponible al pablico en general para su revision,
La contratacion de MMG Bank Corporation como agente colocador de los Bonos Inmobiliarios no es de
naturaleza exclustva v el Emisor retiene su derecho de contratar a otros agentes autorizados con ¢l fin de que le
brinden servicios en la colocacion de los Bonos Inmobiliarios. MMG Bank Corporation cuenta con licencia de
casa de valores expedida por la Superintendencia del Mercado de Valores, mediante Resolucion SMV-292-03
de 13 de diciembre de 2005 e igualmente tiene derecho a operar un puesto de bolsa ante la Bolsa de Valores de
Panamé. S.A.

Los servicios de colocacién se prestaran sobre la base del mejor esfuerzo. MMG Bank Corporation no garantiza
al Emisor la venta total o parcial de los Bonos Inmobiliarios.

El contrato para la prestacion del servicio de colocacion de valores en el mercado primario serd por tiempo
indefinido. No obstante, cualquiera de las partes podré solicitar su terminacién en cualquier momento. dando un
aviso previo por escrito a la otra parte de tal decisién, con al menos sesenta (60) dias de anticipacién a la fecha
prevista de terminacién, sin perjuicio de que las partes puedan de comun acuerdo renunciar a dicho término.

La totalidad de los Bonos Inmobiliarios cbjeto de la presente oferta ptblica serd ofrecida al publico general. sin
ningun perfil especifico. Ninguna parte de los Bonos Inmobiliarios estdn asignados para su colocacidn a un
grupo de inversionistas especificos, incluyende accionistas actluales, directores. dignatarios. cjecutivos.
administradores. empleados o ex- empleados del Emisor o sus subsidiarias.

El Emisor se reserva el derecho de celebrar contratos de suscripcidn sobre los Bonos Inmobiliarios en cualquier
momenta.

La oferta piblica de los Bonos Inmobiliarios sélo estd siendo hecha dentro de la Republica de Panamd. Los
fondos netos de la venta de los Bonos Inmobiliarios. luego de descontar los gastos de la Emisién, equivalen a
US$54.579.875.00 Los fondos netos que se obtengan de la venta de los Bonos Inmobiliarios serdn utilizados
por el Emisor para cancelar deudas v/o compromisos financieros en la forma que se detalla en la Seccion III. E
del presente prospecto informativo.

Actualmente no existen ofertas. ventas o transacciones de valores del Emisor en colocacion privada. o dirigidas

a inversionistas institucionates.

C. MERCADOS

Los Bonos Inmobiliarios objeto de la presente oferta serdan listados solamenie en Bolsa de Valores de Panama.
S AL sociedad que cuenta con licencia otorgada por la Superintendencia del Mercade de Valores para actuar
como bolsa de valores ¢n la Republica de Panama. No se tiene previsto colocar. listar o registrar los Bonos
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Inmobiliarios en otras jurisdicciones o mercados fuera de Panamé, aunque el Emisor se reserva el derecho de
hacerlo cuando lo estime conveniente.

D. GASTOS DE LA EMISION

Los gastos de la emisién son los siguientes:

Cifras Representadas en USS$
Precio al pablico Gastos de la Emisién® Cantidad neta sl Emisor
Por unidad US$1,000.00 US$7.64 L/5$£992.36
Total US$55.000,000.00 US$420,125.00 US$54,579,875.00

* Incluye la comisidn de negociacion en mercado primario ¥ los gastos adicionales

Estos gastos estdn desglosados de acuerdo al siguiente detalle:

Comisién de Negociacién en Mercado Primario

Cifras Representadas en USS
Precio al piiblico Negociacién en la BYP* Cantidad Neta a! Emisor
Por unidad LIS$1,000.00 USS$1.25 US$998.75
Total US$55.000,000.00 US$68,750.00 US$54,931,250.00

*Incluye descuenios aplicados por pago adefantado por 515,000 00 a la BVP para negociacion de emisiones superiores £ $12 millones en mercado primaric.

Adicionalmente, el Emisor incurrird en los siguientes gastos aproximados, los cuales representan el 0.6389%
del total de la emisidn: :

Otros gastos:
Cifras Representadas en USS
Comisién o Gasto* Periodicidad Monte Porcentaje
Registro de valores en la SMV Inicio USS 11,000.00 0.0200%
Mantenimiento anual de la SMV Anual USS 8.,250.00 0.0150%
Inscripcién en la BVP Inicio USS 250.00 0.0005%
Codigo ISIN Inicio USS 75.00 0.0001%
Mantenimiento anual de la BVP Anual USS 100.00 0.0002%
Inscripcion de valores en Latinclear Inicio US$ 1,000.00 0.0018%
Mantenimiento anual de Latinclear Anual US$ 200.00 0.0004%
Comisién de Colocacién Inicio US$ 275,000.00 0.5000%
Comision de Agente de Pago, Registro y Transferencia Anual USS 30,000.00 0.0545%
Comision Inicial de Agente Fiduciario Inicio US$ 2,500.00 0.0045%
Comisién de Agente Fiduciario Anual US$ 20,000.00 [ 0.0364%
Otros {mercadeo, publicidad, legales} Inicio USS 3,000.00 0.0055%
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Total US$ 351,375.00 0.6389%

:] lgrﬁ;ﬁ de impuestos (incluyendo pero no limitando, impuestos de ITTBMS) que se genercn de estas comisiones o gastos de los Bonos Inmobiliarios serdn asumidos por

E. USO DE LOS FONDOS

Los fondos netos de la venta de los Bonos Inmobiliarios, luego de descontar los gastos de la Emisién, equivalen
a US$54,579,875.00. De los fondos netos que se obtengan de la venta de los Bonos Inmobiliarios,
aproximadamente el 91%, es decir, la suma de US$50,000,000.00 seran utilizados por el Emisor para cancelar
las siguientes deudas y/o compromisos financieros:

1. Serie A de los Bonos Hipotecarios de Green Tower Properties, Inc., emisién aprobada por la SMV mediante
Resolucion No. 497-13 del 29 de noviembre de 2013.

El excedente de los fondos netos provenientes de la venta de los Bonos Inmobiliarios por US$5,000,000.00, que
no sean utilizados para cancelar deudas y/o compromisos financieros, podréin ser utilizados para e! pago de otras
obligaciones vigentes del Emisor.

F. IMPACTO DE LA EMISION

Segin las cifras al 31 de diciembre de 2016, de colocarse la totalidad de la Emisién de los Bonos Inmobiliarios,
el total de pasivos del Emisor aumentaria en US$4,000,000.00, para un total de US$61,564,598.00. Por
consiguiente, luego de la colocacién de los Bonos Inmobiliarios la relacién deuda a patrimonio del Emisor
variaria de 0.82 veces a 0.87 veces. El cuadro siguiente presenta en forma comparativa el impacto de la Emisién
de Bonos Inmobiliarios en la capitalizacién del Emisor, antes y después de la Emisién, sobre la base de los
estados financieros no auditados al 31 de diciembre de 2016:

Balances auditados Al 31 de dicipmbre de 2016
Cifras Representadas en USS
Antes de la Emision Después de la Emisidon
iv trimonio
Pasivos corrientes
Cuentas comerciales por pagar vy otras cuentas por pagar 134,605 134,605
Bonos Inmobiliarios por pagar 4,000,000 2,000,00
Impuesto sobre la renta corriente 26,056 26,056
Otros pasivos 51,960 51,960
Totel de pasivos corrientes 4,212,621 2,212,621
Pasivos no corrientes:
Pasivos por impuesto diferido 1,891,344 1,891,344
Cuenias comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 4,460,633 4,460,633
Bonos Inmobiliarios por pagar 47,000,000 53,000,000
Total de pasivos no corrientes 53,351,977 59,351,977
Total Pasivos 57,564,598 61,564,598
Patrimoaio
Acciones comunes 12.000,000.00 12.000,000.00
Ganancias acumuladas 58,483,261 : 58,483,261
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Total de patrimonio 70,483,261 70,483,261

Total de pasivos y patrimonio 128,047,859 132,047,859

Relacidn Total de pasivos / Total de patrimonio 0.82x 0.87x

G. GARANTIAS

1. Garantia

El Emisor garantiza las obligaciones derivadas de los Bonos Inmobiliarios mediante la constitucién de un
Fideicomiso de Garantfa.

El propésito principal del Fideicomiso es el de crear un patrimonio separado con los Bienes Fiduciarios con el
fin de garantizar a los Beneficiarios el cumplimiento de las siguientes obligaciones (en lo sucesivo, las
“Obligaciones Garantizadas™):

a. Pago de Deudas y Cumplimiento de Obligaciones. El pago puntual y completo de todas las deudas
(incluyendo, sin limitacién, capital, intereses, intereses moratorios, indemnizaciones, comisiones,
honorarios y gastos) y el cabal cumplimiento de todos los términos, condiciones, obligaciones y
acuerdos, contrafdos o que en el futuro contraiga el Emisor con los Beneficiarios en virtud de los
Documentos de la Emisién, as{ como los derivados de todas las modificaciones, reformas, suplementos,
extensiones, renovaciones o reemplazos de éstos;

b. Gastos de Conservacién. El pago puntual y completo por parte del Emisor de todos los gastos y
obligaciones razonables y documentados incurridos o que en el futuro incurra el Fiduciario, el Agente
de Pago o cualquiera de los Beneficiarios en virtud de los Documentos de la Emision con el fin de
conservar, proteger, administrar, custodiar, reemplazar, sustituir y adicionar los Bienes Fiduciarios,
incluyendo, sin limitacién, primas de seguro, impuestos, tasas, contribuciones, gastos de abogado,
gastos notariales y gastos de registro; y

c. Gastos de Ejecucién. El pago puntual y completo por parte del Emisor de todos los gastos y
obligaciones incurridos o que en el futuro incurra el Fiduciario, el Agente de Pago o cualquiera de los
Beneficiarios para cobrar, ya sea en forma judicial o extrajudicial, las deudas o hacer cumplir las
obligaciones y compromisos a los que se refieren los parrafos (a) y (b) anteriores, y para defender los
derechos del Fiduciario y de los demés Beneficiarios conferidos en los Documentos de la Emision,
incluyendo, sin limitacion, los gastos de peritos. los gastos de abogados, las costas y otros gastos
judiciales y fianzas.

2. Bienes Fiduciarios

El cumplimiento de las obligaciones derivadas de los Bonos Inmobiliarios, estardn garantizadas mediante
primera hipoteca y anticresis constituida por la Fideicomitente sobre las unidades de oficina, locales
comerciales y depésitos que integran el PH Torre MMG Tower ubicado en la Avenida Paseo del Mar, Costa del
Este (la “MMG Tower™).

Los bienes del fideicomiso, los cuales se describen en mayor detalle en numeral 5.8 de la Seccién 1ILG.
(Respaldo y Garantias) de este Prospecto, incluirdn: (i) derechos hipotecarios y anticréticos sobre bienes
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inmuebles que formen parte de la MMG Tower que tengan un Valor de Mercado que no podra ser menor al
ciento treinta v cinco por ciento (135%) del saldo insoluto a capital de los Bonos Inmobiliarios emitidos v en
circulacion (la “Cobertura Inmobiliaria™). los cuales deberan constituirse a tavor del Fiduciario {v mantener
constituidos mientras existan Bonos Inmobiliarios emitidos v en circulaciony; (i) Canones de Arrendamiento
que ¢l Emisor reciba v/o tenga derecho a recibir en los proximos dos (2} trimestres bajo los Contratos de
Arrendamiento. mas el saldo de la Cuenta de Reserva. que debe ser igual o mayor a uno punto veinticinco
(1.25) veces el monto de intereses y/o capital que debera pagar el Fideicomitente en las dos (2) siguientes
Fechas de Pago de Intereses comrespondientes, calculado sobre el saldo insoluto a capital de los Bonos
Inmobiliarios emitidos y en circulacién (la “Cobertura del Servicio de la Deuda™): (iii) cesion de las pélizas de
seguro de incendio de inmueble de una compafia aceptable al Fiduciario que cubran al menos el 80% del valor
de los inmuebles que garanticen la Emision; (iv) derechos a recibir el 100% de los flujos provenientes de la
venta de Bienes Hipotecados: y (v) los dineros en efectivo depositados en las Cuentas del Fideicomiso.

3. Monto y valoracién de los Bienes del Fideicomiso

3.1 Para efectos de calcular la Cobertura Inmobiliaria, la relacidn entre el valor en conjunto de los bienes dados
en fideicomiso para cumplir con dicha cobertura y el saldo insoluto a capital de los Bonos Inmobiliarios que
seran garantizados mediante el Fideicomiso. s¢ determinara de acuerdo a las siguientes reglas:

a. En caso de que los bienes destinados para cumplir con la Cobertura Inmobiliaria estén integrados
exclusivamente por Derechos Reales de Hipoteca y Anticresis sobre Bienes Hipotecados, estos deberan
tener en todo momento un Valor de Mercado que no podra ser menor al ciento treinta y cinco por ciento
{135%) del saldo insoluto a capital de los Bonos Inmohiliarios emitides v en circulacidn.

b. En caso de que los bienes destinados para cumplir con fa Cobertura Inmobiliaria estén conformados por
una combinacidn de bienes, a saber, dinero en efectivo, Garantia Financiera y/o Derecho Real de
Hipoteca v Anticresis; el valor de los Bienes Hipotecados. seglin sea el caso. no podrd ser menor al
ciento treinta y cinco por ciento (135%) de aquella porcion del saldo insoluto a capital de los Bonos
Inmobiliarios emitidos v en circulacién que no esté cubierta o garantizada en un cien por ciento {100%)
por dinero en efectivo v/o Garantias Financieras. En caso que dincro en efectivo o (arantias
Financieras formen parte de los bienes destinados para cumplir con la Cobertura Inmobiliaria, el valor
individual o en conjunto de dichos bienes, segun sea el caso, sera equivalente al cien por ciento (100%)
del saldo insoluto a capital de los Bonos Inmobiliarios emitidos y en circulacion.

De no mantenerse la Cobertura Inmobiliaria a consecuencia de una disminucion en el Valor de Mercado de los
Bienes Hipotecados. el Emisor deberéa adicionar dinero en efectivo. Garantias Financieras y/o Derechos Reales
de Hipoteca y Anticresis. hasta alcanzar ¢l mento de Caobertura Inmeobiliaria requerida. En tal caso, el Fmisor
tendrd que adicionar nuevos bienes al Fideicomisa dentro de un plazo no mayor a quinee (15} Dias habiles,
contados a partir de la fecha en que el Fiduciario le notifique. por escrito. de tal heche, con ¢l fin de mantener la
Cobertura Inmobiliaria.

3.2 Para los fines de determinar el cumplimiento de la obligacion relacionada con la Cobertura Inmobiliaria, la
valoracién de los bienes se hard segtn la siguiente regla:

Bienes Hipotecados: El valor de mercado de los Bienes Hipotecados (el “Valor de Mercado™) es el valor
reflejado en el avalio preparado por la empresa Panamericana de Avaltios. S.A. de fecha 24 de agosto de 2015.
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Para efectos de actualizar el Valor de Mercado de los Bienes Hipotecados anualmente el Emisor deberd solicitar
a la empresa Panamericana de Avaltios, S.A. (u otra empresa evaluadora aceptable al Fiduciario y al Emisor de
comun acuerdo, que se encuentre dentro de las cinco (5) empresas de mayor prestigio en el mercado y
generalmente aceptada por los principales bancos de la plaza) que prepare y emita una certificacién de valor
anual de los Bienes Hipotecados. No obstante lo anterior, el Emisor, solicitard que dicha empresa evaluadora
prepare y emita un nuevo avalto de los Bienes Hipotecados, cada tres (3) afios contados a partir de la fecha del
ultimo Informe de Avaldo. El valor reflejado en las tltimas certificaciones de valor o en el ultimo avaliio seré

considerado el Valor de Mercado de los Bienes Hipotecados y utilizado para efectos de la préxima verificacion
de la Cobertura Inmobiliaria.

De acuerdo al informe de avaltio emitido por la empresa Panamericana de Avaltos con fecha 24 de agosto de
2015, se ha establecido para el MMG Tower un Valor de Mercado de US$147,725,000.00.

3.3 Para efectos de calcular la Cobertura del Servicio de la Deuda, mientras existan Bonos Inmobiliarios
emitidos y en circulacién, la suma de: (i) los Cénones de Arrendamiento que el Fiduciario reciba y/o tenga
derecho a recibir en los préximos dos (2) trimestres bajo los Contratos de Arrendamiento, mas (if) el saldo de la
Cuenta de Reserva, debe ser igual o mayor a uno punto veinticinco (1.25) veces el monto de intereses ylo
capital que deberd pagar el Emisor en las dos (2) siguientes Fechas de Pago de Intereses correspondientes,

calculado sobre el saldo insoluto a capital de los Bonos Inmobiliarios emitidos y en circulacién (la “Cobertura
de Servicio de la Deuda™).

No obstante a lo anterior, el Emisor deberd, antes de la Fecha de Emisién y de ser requerido para mantener la
Cobertura del Servicio de la Deuda, depositar fondos suficientes directamente en la Cuenta de Reserva,

De no mantenerse la Cobertura de Servicio de la Deuda a consecuencia de una disminucién en los Cénones de
Arrendamiento, el Emisor debera adicionar, para su depésito en la Cuenta de Reserva una suma de dinero en
efectivo, o una Garantia Financiera que sea suficiente hasta alcanzar e] monto de Cobertura de Servicio de la
Deuda. En tal caso, el Emisor tendrd que adicionar nuevos bienes al Fideicomiso dentro de un plazo no mayor a
quince (15) Dias Hébiles contados a partir de la fecha en que el Fiduciario le notifique, por escrito, de tal hecho,
con el fin de mantener la Cobertura de Servicio de la Deuda.

Ambas coberturas serdn verificadas por el Fiduciario de conformidad con lo indicado en el Contrato de
Fideicomiso de Garantia.

5. Fideicomiso de Garantia:

LA INFORMACION QUE SE PRESENTA A CONTINUACION SON_LOS PRINCIPALES
TERMINOS Y CONDICIONES DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO. EL INVERSIONISTA
POTENCIAL INTERESADO DEBE LEER ESTA SECCION CONJUNTAMENTE CON LA

TOTALIDAD DE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE PROSPECTO
INFORMATIVO, ASI COMO EL CONTRATO DE FIDEICOMISO.

5.1 Ley aplicable: Leyes y normas legales de la Republica de Panama, particularmente la Ley 1 de 5 de enero
de 1984.

5.2 Lugar y fecha de constitucién: Constituido en Panama desde el 29 de noviembre de 2013. Su domicilio
estard ubicado en la Republica de Panamd, y corresponderé al domicilio de la persona que sea designada para
actuar como fiduciario.
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5.3 Designacién del Fiduciario: el Emisor ha designado a Global Financial Funds Corp.. para actuar como
fiduciario del Fideicomiso de Garantia. Global Financial Funds Corp. cuenta con licencia para ejercer e
negocio de fideicomiso, expedida por [a Superintendencia de Bancos de Panama. mediante Resolucién FID No.
4-96 del 16 de febrero de 1996, v se dedica exclusivamente al ejercicio del negocio fiduciario. La direccién
principal del fiduciario es Torre Global Bank, Casa Matriz, Calle 50, Panama. Repuablica de Panama, Apartado
Postal 0831-01843, Panamd, Republica de Panamd. Teléfono: (507) 206-2077. Fax: (507) 263-3506, Cormreo
electronico: mchapman(@GlobalBank.com.pa {(Monica de Chapman) o dvega/@globalbank.com.pa (Dayana del
C. Vega U.). Sitio Web: www.globabank.com.pa. A la fecha. el Fiduciario no ha sido objeto de sancién alguna
en firme por parte de su ente supervisor, ni por alguna otra autoridad sea judicial ¢ administrativa.

5.4 Relaciones Comerciales entre el Fiduciario. sus Afiliadas o Subsidiarias con el Emisor: A la fecha de
presentacion de la solicitud de registro de los Bonos Inmobiliarios a que se refiere este prospecto, el Emisor
tiene relacién o vinculo comercial con el Fiduciario, quien es Agente Fiduciario para la emisién de Bonos
Hipotecarios Resolucion No.497-13.

5.5 Obligaciones del Emisor a favor del Fiduciario y/o Afiliadas: A la fecha de presentacion de la solicitud de
registro de los Bonos Inmobiliarios a que se refiere este Prospecto. el Emisor. ni alguna afiliada. subsidiaria o
persona controladora del Emisor, mantienen obligaciones pendientes a favor del fiduciario o de alguna de sus
afiliadas. subsidiarias o persona controladora.

5.6 Datos del Fideicomitente: Ei Fideicomitente serd el propio Emisor. La direccion principal del Emisor es
MMG Tower piso 023, Urbanizacién Costa del Este, Apartado Postal 0832-02453, Panamé. Republica de
Panam4d, Teléfono: (507) 208-7017 / (507)265-7600, Correo-e: diana.morgan@morimor.com, persona de
Contacto: Diana Morgan Boyd, sitio web: www.mmgtower.com.

5.7 Propietario de los bienes que se dardn en fideicomiso: Los bienes que se dardn en fideicomiso son de
propiedad del Emisor.

5.8 Bienes Fiduciarios: Los Bienes Fiduciarios son todos aquellos dineros. bienes y derechos que. de tiempoe en
tiempo, sean traspasados al Fiduciario por el Emisor y scan previamenie aceptados por el Fiduciario para que
queden sujetos al Fideicomiso, y los que se deriven de éstos, incluyendo, sin limitacidn, los siguientes:

a. Una suma inicial de Tres mil Délares (US$3,000.00), fondos estos que seran depositados en las Cuentas
del Fideicomiso, a razén de Mil Délares (US$1,000.00) por Cuenta del Fideicomiso.

b. Los derechos hipotecarios y anticréticos sobre los bienes inmuebles que forman parte de la MMG
Tower.

¢. Los Derechos Cedidos que consisten en: A. (i} canones de arrendamiento derivados de los Coniratos de
Arrendamiento y cualesquiera sumas de dinero producto de los Contratos de Arrendamiento: y. (ii)
cualesquiera sumas de dinero producto de las Pélizas de Seguro. v todas las cuentas por cobrar y [os
derechos legales que surjan en relacion con las Polizas de Seguros (en adelante. (i) al (i1) conjuntamente.
los “Derechos Presentes™; y, B. (i} las sumas de dinero correspondientes a los canones de arrendamiento
derivados de los Contratos de Arrendamiento suscritos con posterioridad al presente Contrato de Cesién;
(i) las sumas de dinero derivadas de los Contratos de Compraventa; y (iil) cualesquiera sumas de dinero
producto de las Polizas de Seguro que sean contratadas con posterioridad al presente Contrato de
Cesién, y todas las cuentas por cobrar vy los derechos legales que surjan en relacién con dichas Pélizas
de Seguros. en cada caso segln sea de tiempo en tiempo suplementado, reformado o modificado con
sujecién a lo aqui establecido (en adelante. (i) al (iii) conjuntamente. los "Derechos Futuros™,

d. Los dineros depositados de tiempo en tiempo en las Cuentas de! Fideicomiso. incluyendo ¢l Aporte por
Declaracion de Ejecucion. conforme a lo estipulado en los Documentos de Garantia:

e.  Los derechos dimanantes de los Contratos de Hipoteca constituidos por el Emisor a favor del Fiduciario:
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f.  Los derechos dimanantes de las polizas de seguro cedidas en virtud del Contrato de Cesion y aquellas
que aseguren determinados bienes del Emisor, incluyendo los Bienes Hipotecados, y las
indemnizaciones que las compatias de seguro paguen por razén de las mismas (las pélizas existentes
con sus respectivos endosos), se entregaran al Fiduciario): Instrumento de Fideicomiso por razon de la
venta, canje. traspaso, disposicion, uso. cobro o cualquiera otra razon: y

g. Los dineros. bienes y derechos que produzcan los Bienes Fiduciarios. incluyendo los dineros que se
obtengan de la ejecucién de los Contratos de Hipoteca en caso de que el Fiduciario proceda a ejecutar
los Derechos Reales de Hipoteca y Anticresis constituidos sobre dichos bienes o cualquier ejecucion de
los tramites o cobro de sumas cedidas bajo el Contrato de Cesidn. de conformidad con los términos del
Instrumento de Fideicomiso por razén de la venta, canje, traspaso, disposicién, uso, cobre o cualquiera
otra razon; y, ‘

h. Cualesquiera otros bienes que, de acuerdo a instrucciones que el Emisor le presente al Fiduciario, de
tiempo en tiempo se incorporen al Fideicomiso de conformidad con sus términos.

A continuacion. se describen los bienes inmuebles que forman parte de fa MMG Tower. los cuales se
encuentran gravados con primera hipoteca y anticresis a favor del Fiduciario en virtud del Fideicomiso de
QGarantia:
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El Emisor utilizard como empresa evaluadora de las propiedades dadas en primera hipoteca y anticresis a favor
del Fiduciario, a Panamericana de Avalfios, S.A., empresa fundada en 1982, que cuenta con profesionales con
vasta experiencia en ¢l ramo de la Industria, Finanzas y Construccién, que se dedica a ofrecer servicios de
valuacién técnica y econémica. La empresa brinda, en forma objetiva y técnica, los servicios de Avalios,
Inspecciones, Peritaje y otras formas de valuacién

5.9 Naturaleza del Fideicomiso: El fideicomiso serd irrevocable, puro, simple y oneroso. El Emisor seré el
responsable principal del pago de las remuneraciones y gastos del fideicomiso. En caso de que este incumpla
con sus obligaciones de pago, estas serdn cobradas con cargo a los bienes del Fideicomiso. El Fiduciario tendra
la facultad de tomar las medidas necesarias para cobrar las sumas que se le adeuden por razén del manejo del
Fideicomiso, con cargo a los bienes del fideicomiso. En caso de ejercer esta facultad, ¢l patrimonio del
Fideicomiso podrd verse disminuido.

5.10 Gastos que comresponden a los Beneficiarios: Sin que estos sean todds, serdn por cuenta de los
Beneficiarios los gastos de copias de documentos, honorarios profesionales de abogados, auditores u otros
profesionales que sean contratados por los beneficiarios con el fin de atender asuntos o reclamos que estos
pudieran tener o iniciar relacionados con el Fideicomiso.

5.11 Designacion e identificacion de los Beneficiarios: Los beneficiarios del Fideicomiso de Garantia son los
Tenedores, el Agente de Pago, el Agente Colocador, y el Fiduciario, asi como sus respectivos sucesores y
cesionarios, y cualquier otra persona a favor de quien el Fiduciario deba hacer pagos de conformidad con los
términos del Instrumento de Fideicomiso, incluyendo al Emisor como beneficiario residual, en este dltimo caso,
s6lo en la medida en que se hubieren satisfecho, en su totalidad, las Obligaciones Garantizadas.

5,12 Remocién y Nombramiento del Fiduciario: El Fiduciario s6lo podré ser removido de su cargo por el
Agente de Pago, (actuando en base a decisiones adoptadas por los Tenedores conforme a lo establecido en la




Seccion 19 del Fideicomiso de Garantia). habiendo consultado dicha remocion con el Emisor mediante
notificacion escrita con treinta (30) Dias Habiles de anticipacidn, si el Fiduciario, (i} incurre en culpa grave o
dolo en el desempeiio de sus responsabilidades como Fiduciario bajo este Fideicomiso. (ii) deviene insolvente,
(i) es liquidado o disuelto, (iv) le cancelan su licencia bancaria o fiduciaria o (v) no puede cumplir, a
discrecion del Emisor y de los Beneficiarios, con las obligaciones contraidas en el presente Fideicomiso por
causa imputable al Fiduciario. Dentro de dicho plazo. el Emisor tendra ta obligacion de designar por escrito, un
nuevo fiduciario. el cual podra ser un banco o un fiduciario autorizado para ¢jercer ¢l negocio de fideicomiso en
Panama. En caso que el Emisor nombre un nueve fiduciario dentro de dicho plazo. v €] mismo hava aceptado el
cargo, se entendera que la renuncia del fiduciario saliente se ha hecho efectiva. Tal decision serd notificada al
Fiduciario. la Superintendencia del Mercado de Valores. al Agente de Pago y a los Beneficiarios. En adicion a lo
anterior, tanto el Emisor como los Beneficiarios tendran derecho de remover judicialmente a el Fiduciario de
acuerdo al modo y las causales previstas en los articulos treinta (30) y treinta y uno (31) de la iey Uno (1) de mil
novecientos ochenta y cuatro (1984). No obstante lo anterior. la remocidn del Fiduciario no serd efectiva bajo
ningun motivo hasta que se haya nombrado un nuevo fiduciario y el mismo haya aceptado dicho cargo. En caso
de renuncia o en caso de la designacién de un nuevo fiduciario, el Fiduciario debera entregar al Emisor v al
nuevo fiductario toda la documentacion relacionada con la gestion prestada, incluido un reporte de {os dineros
inicialmente recibidos, las sumas de dineros entregadas a los Beneficiarios por medio del Agente de Pago. v los
Bienes Fiduciarios a la fecha de sustitucion. previa deduccion de los honorarios, gastos y costos debidos al
Fiductario por razdn de {a prestacion de sus servicios.

5.13 Renuncia del Fiduciario: El Fiduciario podra renunciar en cualquier momento, con o sin causa, siempre
que proporcione aviso por escrito de no menos de sesenta (60) dias calendario al. Emisor y al Agente de Pago.
En caso de renuncia, el Agente de Pago (actuando en nombre y representacion de los Tenedores de los Bonos
Inmobiliarios, quienes por este medio irrevocablemente consienten a dicha representacion). deberd, a mas tardar
dentro de los de treinta (30} dias calendario a la fecha de 1a carta de renuncia del Fiduciario. designar un nuevo
Fiduciario habiendo consuliado dicha designacién con el Emisor {(en lo sucesivo. el "Fiduciario Sustituto™). el
cual deberd ser una empresa con licencia para ejercer el negocio de fideicomiso en la Reptiblica de Panama. En
caso de que no se designe un Fiduciario Sustituto dentro del plaze antes indicado, o en caso de que transcurridos
quince (135) dias calendario desde la designacion de un Fiduciario Sustituto éste no haya efectivamente aceptado
el cargo de Fiduciario Sustituto de este Fideicomiso. el Fiduciario renunciante podra. en representacion de los
Beneficiarios y del Emisor. designar a su sucesor, el cual serd una empresa con licencia fiduciaria en Panama,
aceptando desde ya el Emisor los honorarios que cobre dicho Fiduciario Sustituto, siempre y cuando éstos sean
razonables. A partir del momento en que el Fiduciario Sustituto acepte la designacién de Fiduciario, el
Fiduciario Sustituto sucederd y tendra todos los derechos poderes y deberes que correspondian al Fiduciario
renunciante y éste quedard liberado en términos de la ley v disposiciones aplicables de sus deberes v
obligaciones previstas en este Fideicomiso (excepto por su obligacidén de responder por los dafios que havan
sido causados por actuaciones suyvas en las que haya mediado culpa grave o dolo). No obstante lo anterior. la
renuncia del Fiduciario no serd efectiva bajo ningiin motivo hasta que se haya nombrado un nuevo fiduciario v
el misme haya aceptado dicho cargo. Ein caso de renuncia o en caso de la designacion de un nuevo fiduciario. €l
Fiduciario debera entregar al Emisor y al nuevo fiduciario toda la documentacidn relacionada con la gestion
prestada. incluido un reporte de los dineros inicialmente recibidos. las sumas de dineros entregadas a los
Beneficiarios por medio del Agente de Pago. y los Bienes Fiduciarios a la fecha de sustitucion, previa
deduccidn de los honorarios, gastos y costos debidos al Fiduciario por razén de la prestacién de sus servicios.
En caso de renuncia del Fiduciario, cualquier gasto que sea generado por este motivo para la transferencia del
patrimonio del Fideicomiso al nuevo Fiduciario Sustituto, sera asumido por el Fiduciarie renunciante.

5.14 Iiduciario Sustituto: No hay Fiduciario Sustituto designado desde un principio. Sin embargo el fideicomiso
st contempla el derecho de designar a un Fiduciario Sustituto cuando se produzea la renuncia o remocion de la
persona que se designe como Fiductario.
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3.15 Resumen de facultades y obligaciones del fiduciario: E] Fiduciario tendra las siguientes obligaciones y
facultades:

5.15.1 Obligaciones:

d.

Establecer y mantener durante la vigencia del Fideicomiso lres cuentas bancarias a titulo fiduciario: la
Cuenta de Concentracion. la Cuenta para Servicio a la Deuda y la Cuenta de Reserva. para ¢l manejo de
los fondos que reciba de tiempo en tiempo como parte de los Bienes Fiduciarios v el servicio de las
Obligaciones Garantizadas.

Utilizar la Cuenta de Concentracién para que el Emisor. o terceros. depositen todos los fondos que
generen los bienes y derechos cedidos y que sean cedidos a futuro al Fiduciario en virtud del
Instrumento de Fideicomiso y el Contrato de Cesién y, en el caso de que se emita una Declaracién de
Ejecucion, utilizar todos los fondos producte de la ejecucion de los Documentos de Garantia y efectuar
pagos tal como se establece en el Contrato de Fideicomiso.

Utilizar la Cuenta para Servicio a la Deuda para recibir los fondos necesarios para hacerle frente al pago
de capital e intereses de los Bonos Inmobiliarios.

Uitilizar [a Cuenta de Reserva para recibir los fondos necesarios para mantener la Cobertura de Servicio
de la Deuda.

Informar al Emisor y al Agente de Pago dentro de los primeros cinco (5) Dias Habiles de cada mes. el
monto que se encuentre depositado en las Cuentas Fiduciarias, adjuntando extracto bancario de las
mismas.

Utilizar los fondos depositados en las Cuentas del Fideicomiso en la forma que lo establece el
Fideicomiso de Garantia.

Distribuir los bienes del fideicomiso a los Beneficiarios. de acuerdo a lo establecido en el Fideicomiso
de Garantia.

Devolver al Emisor los Bienes del Fideicomiso al haberse pagadoe todas las sumas de dinero derivadas
de las Obligaciones Garantizadas.

Previa verificacion, otorgar consentimiento para liberar o causar a ser liberado ciertos Bienes
Hipotecados. en la medida que el Emisor se encuentre en cumplimiento con las Condiciones de Garantia
y con las demas condiciones establecidas en el Fideicomiso de Garantia,

Notificar al Emisor, a los Tenedores. a la Superintendencia del Mercado de Valores v a la Bolsa de
Valores de Panama S.A.. de cualquier Evento de Incumplimiento, Declaracion de Ejecucion.
Declaracién de Plazo Vencido, y de cualquier otro asunto que indique el Fideicomiso de Garantia.

En caso de emitir una Declaracion de Ejecucion. requerir al Emisor realice el Aporte de Reserva en
efectivo por un monte igual al saldo de las Obligaciones Garantizadas v aplicar los fondos de acuerdo a
las prieridades establecidas en el Fideicomiso.

Tomar las acciones judiciales v extrajudiciales necesarias para proteger los Bienes Fiduciarios. en caso
de evento de incumplimiento.

. El Fiduciario entregard al Fideicomitente estados financieros del Fideicomiso de forma trimestral al

tenor de las normas aplicables.
El Fiduciario entregara al Fideicomitente estados financieros auditados por un Contador Piblico
Autorizado del Fideicomiso de forma anuai al tenor de las normas aplicables, el cual formara parte del
Informe de Actualizacion Anual (INA) del Emisor.
Dentro de los primeros dos (2) meses de cada afio y a la terminacién del fideicamiso. ¢l Fiduciario
entregara al Emisor una rendicidon de cuentas por medio de la presentacion de un informe en el gue se
indicara lo sigutente: (1) listado de los biencs que han sido transteridos al Fideicomiso y del valor de
éstos al cierre del afio a que se refiere el reporte. (1) sumas cntregadas por ¢l Fiduciarios a los
Beneficiarios a través del Agente de Pago. Registro y Transferencia. y (iii) gastos y costos ocasionados
durante la prestacién de los servicios. _
El Fiduciario entregara al Fideicomitente una certificacién en la cual consten los bienes que constituyan
el patrimonio fideicomitido con el fin de que dicha informacién sea, de conformidad con lo dispuesto en
el literal “‘e” del articulo 3 del Acuerdo No. 18-2000 de 11 de octubre de 2000 y cualquier norma que en
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el futuro regule dicha materia, incluida en el Informe de Actualizacién Trimestral (IN-T) que el
Fideicomitente debe presentar trimestralmente a la SMV.

q. Observar y cumplir las demas obligaciones que como fiduciario se le imponen en el contrato de
fideicomiso y en la ley uno (1) de mil novecientos ochenta y cuatro (1984) y sus reglamentos: elaborar y
enviar al Emisor en tiempo oportuno. las certificaciones ¢ informes sobre el estado de! fideicomiso a fin
de que esta pueda cumplir con la obligacién de preparar los informes de actualizacion requeridos por la
Superintendencia del Mercado de Valores.

r. Convocar reuniones de Tenedores, por iniciativa propia o por solicitud del Emisor. o si recibe una o mas
solicitudes formuladas por los Tenedores que representen no menos del cincuenta y un por ciento (51%)
del saldo insoluto de capital total de los Bonos Inmobiliarios emitidos y en circulacion.

s. Suministrar informacién a los Tenedores o sus representantes.

1. Constituir y perfeccionar los bienes dados en fideicomiso.

5.15.2 Facultades;

a. Ejecutar todas las medidas que estime pertinentes y convenientes para la conservacién de los Bienes
Fiduciarios.

b. Deducir de los bienes del Fideicomiso las sumas debidas a su favor por los servicios prestados en
ocasién y en ejercicio de sus funciones como Fiduciario del Fideicomiso, asi como en concepto de
gastos, costos y tributos causados por la celebracion y ejecucion del mismo.

c. Designar a un Fiduciario Sustituto en caso que el Emisor no lo nombre en el plazo sefialado.

d. Contratar, por cuenta del Fideicomiso, previa notificacion por escrito al Emisor de los términos v

condiciones, los servicios de asesoria legal y de otros servicios profesionales para la ejecucion vy
prestacion de los servicios y/o funciones a ser realizados en virtud del Instrumento de Fideicomiso.
quedande convenido que para la contratacion de (el/los) respectivo(s) servicio(s) se requerird el
consentimiento del Emisor independientemente de la cuantia de (el/los) servicio(s).
En caso de que emita una Declaracion de Ejecucion y el Emisor no pague. de conformidad con lo
dispuesto en la Seccion 7.2 del Instrumento del Fideicomiso, el Aporte por Declaracién de Ejecucién
dentro de los cinco (5) Dias Habiles siguientes a la fecha en la que el Fideicomitente haya recibido una
Declaracién de Ejecucién. debera tomar las acciones detalladas en el numeral 5.19.2 de esta seccion del
Prospecto: (i) cesar de acatar cualquier instruccion recibida del Emisor: (ii) proceder a 1omar todas las
acciones judiciales y extrajudiciales que sean necesarias para proteger los Bicnes Fiduciarios v ejecutar
cualquier gravamen, va sea hipotecario, anticrético o de otra naturaleza. que el Fideicomitente hava
constituido sobre los Bienes Fiduciarios a favor del Fiduciario; (1) arrendar o dar en usufructo, va sea
antes o después de que se¢ haya instaurade accion judicial o extrajudicial para ejecutar los gravamenes
que pesen sobre los mismos, los Bienes Hipotecados (o tomar cualquier otra medida similar en relacion
a tales bienes), en los términos y condiciones que el Fiduciario considere, a su solo criterie, como
convenientes y sin requerir autorizacién del Emisor ni de los Tenedores, con el propdsito de recibir
flujos adicionales como producto de dichos actos y utilizar los mismos para cumplir con las
Obligaciones Garantizadas; y (iv) enajenar, vender o de otra forma disponer de los Derechos Cedidos (o
tomar cualquier otra medida similar en relacién a tales bienes). en los términos y condiciones que el
Fiduciario considere, a su solo criterio, como convenientes y sin requerir autorizacion del Emisor ni de
los Tenedores. con el proposito de recibir flujos adicionales como producto de dichos actos y utilizar los
mismos para cumplir con las Obligacioncs Garantizadas.

5.16 Reglas de administracién de los bienes dados en fideicomiso:
Cobertura Inmobiliaria. Mientras existan Bonos Inmobiliarios emitidos y en circulacion, el Emisor debe

mantener constituidos a favor del Fiduciario derechos hipotecarios y anticréticos sobre bienes inmuebles que
formen parte de la MMG Tower que tengan un Valor de Mercado que no podra ser menor al ciento treinta v
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cinco por ciento (135%) del saldo insoluto a capital de los Bonos Inmobiliarios emitidos y en circulacion (la
“Cobertura Inmobiliaria™). No obstante 1o anterior. el Emisor puede también dar en fideicomiso al Fiduciario
dinero en efectivo o Garantias Financicras con el fin de cumplir con la Cobertura Inmobiliaria. Para efectos de
calcular la Cobertura Inmobiliaria, la relacion entre el valor en conjunto de los bienes dados en fideicomiso para

cumplir con dicha cobertura y el saldo insoluto a capital de los Bonos que seran garantizados mediante el
Fideicomiso se determinara de acuerdo a las siguientes reglas: :

a. En caso de que los bienes destinados para cumplir con la Cobertura Inmobiliaria estén
integrados exclusivamente por Derechos Reales de Hipoteca y Anticresis sobre
Bienes Hipotecados. éstos deberan tener en tode momento un Valor de Mercado que
no podrd ser menor al ciento treinta v cinco por ciento {135%) del saldo insoluto a
capital de los Bonos emitidos v en circulacion,

b. En caso de que los bienes destinados para cumptir con ta Cobertura Inmobiliaria estén
conformados por una combinacién de bienes, a saber. dinero en efectivo, Garantia
Financiera y/o Derecho Real de Hipoteca y Anticresis; el Valor de Mercado de los
Bienes Hipotecados, sepgiin sea el caso, no podrd ser menor al ciento treinta y cinco
por ciento (135%) de aquella porcion del saldo insoluto a capital de los Bonos
emitidos y en circulacién que no esté cubierta o garantizada en un cien por ciento
(100%) por dinero en efectivo y/o Garantias Financieras. En caso que dinero en
efectivo o Garantias Financieras formen parte de los bienes destinados para cumplir
con la Cobertura Inmobiliaria. ¢l valor individual o en conjunto de dichos bicnes.
segun sea el caso. serd equivalente al cien por ciento (100%) del saldo insoluto a
capital de los Bonos emitidos y en circulacién.

De no mantenerse la Cobertura Inmobiliaria a consecuencia de una disminucion en el Valor de Mercado de los
Bienes Hipotecados. el Emisor debera adicionar dinero en efectivo. Garantias Financieras y/o Derechos Reales
de Hipoteca y Anticresis, hasta alcanzar el monto de Cobertura Inmobiliaria requerida. En tal caso, el Emisor
tendrd que adicionar nuevos bienes al Fideicomiso dentro de un plazo no mayor a quince (15) Dias habiles,
contados a partir de la fecha en que el Fiduciario le notifique, por escrito. de tal hecho. con el fin de mantener la
Cobertura Inmobiliaria,

Cobertura de Servicio de la Deuda. Mientras existan Bonos Inmobiliarios emitidos y en circulacidn, la suma de
{1} los Canones de Arrendamiento que el Fiduciario reciba y/o tenga derecho a recibir en los proximos dos (2)
trimestres bajo los Contratos de Arrendamiento, mas (i) el saldo de la Cuenta de Reserva, debe ser igual o
mayor a uno punto veinticinco (1.25) veces el monto de intereses y/o capital que deberd pagar el Emisor en las
dos (2) siguientes Fechas de Pago de Intereses correspondientes, calculado sobre el saldo insoluto a capital de
los Bonos Inmobiliarios emitidos y en circulacion (la “Cobertura de Servicio de la Deuda™). De no mantenerse
la Cobertura de Servicio de la Deuda a consecuencia de una disminucién en los Cdnones de Arrendamiento. el
Emisor deberd adicionar, para su depdsito en ta Cuenta de Reserva. una suma de dinero en efectivo. o una
Garantia Financiera que sea hasta alcanzar el monto de Cobertura de Servicio de fa Deuda requenido. En tal
caso, el Emisor tendra un plazo de quince (15) dias hdbiles contados a partir de la fecha en que el Fiduciario le
notifique. por escrito, de tal hecho al Emisor. para adicionar nuevos bienes al Fideicomiso con el fin de
mantener la Cobertura de Servicio de ia Deuda.

Los Bienes Fiduciarios consistentes en dinero seran depositados en las Cuentas del Fideicomiso. Los fondos
depositados en dichas cuentas invertidos en cuentas de ahorro o corriente, las cuales. a efectos de las cuentas de
ahorro. podrdn generar intereses segun una tasa de interés aplicable de conformidad con las politicas de dicho
banco depositante aplicadas a las cuentas administradas por el Fiduciario o depdsitos a plazo fijo o “overnights™
con el banco correspondicnte. El Fiduciario podra invertir los fondos de la Cuenta de Reserva v de la Cuenta
para el Servicio de la Deuda en cuentas de depésito a plazo fijo o con bancos de la localidad que cuenten con
licencia general expedida por la Superintendencia de Bancos de Panamad que en todo caso tengan fechas de
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vencimiento de no menos de diez (10) Dias Hahiles antes de las Fechas de Pago de Intereses correspondientes
{con el fin de que el Fiduciario cuente con efectivo para proceder en caso de que exista una Insuficiencia de
Fondos). Los intereses que generen las inversiones de los Bienes Fiduciarios serdn depositados o acreditados en
la Cuenta de Concentracién y estaran disponibles, siempre que no se haya emitido una Declaracion de

Ejecucion, para ser utilizados conforme a los usos aplicables a la cuenta correspondiente conforme al
Instrumento de Fideicomiso.

5.17 Instrucciones v Prohibiciones: El Fideicomise contiene normas taxativas sobre el manejo de los Bienes
Fiduciarios. Entre las normas estan las siguientes:

3.17.1 Liberacion y Sustitucion de Bienes Fiduciarios:

a. El Emisor podré solicitar al Fiduciario la liberacion o sustitucién de uno o mas Bienes Hipotecados o
Derechos Cedidos, sin para ello requerir autorizacién de Tenedor alguno. siempre y cuando se cumplan
con las siguientes condiciones:

(i) que el Emisor se encuentre al dia en el pago de capital e intereses de los Bonos Inmobiliarios. v el
Fiduciario no haya emitide una Notificacion de Incumplimiento:

(1) que se mantengan las Condiciones de Garantia después de la liberacion v'o sustitucion, segin sea el
caso: v

(iti) que el Emisor haya notificado a la Calificadora su intencion de liberar y/o sustituir uno o mds
Bienes Hipotecados o Derechos Cedidos. segin sea el caso. y la Calificadora comunique que se
mantiene la calificacién. No obstante a lo anterior. el Fiduciario otorgard la minuta de cancelacién que
se detalla més adelante en esta Seccién en caso de que. transcurrido un plazo de treinta (30) Dias
Hébiles contados a partir de la fecha de entrega de dicha notificacidn. el Fiduciario no hava recibido
por parte de la Calificadora una comunicacion sobre la caliticacion de riesgo.

fista notificacion. debera constar por escrito y deberd ser enviada a la Calificadora mediante correo
electrénico a {a atencion de los analistas que estén incluidos en el wltimo informe de calificacion v con
copia al Fiduciario; y se entenderd recibida por la Calificadora cuando se reciba confirmacion de
entrega por parte de alguno de los analistas, o al dia siguiente de recibida la confirmacién de entrega
generada automaticamente por el correo electronico.

En e} caso de que se pueda proceder con la liberacion o sustitucidn, segiin sea el caso, el Fiduciario otorgara la
minuta de cancelacién en relacion con el(los) Bien{es) Hipotecado(s) que el Emisor ha solicitado liberar.
Cuando un Bien Hipotecado quede liberado, también se terminara la cesién de los Derechos Cedidos que sobre
dicho bien habian sido cedidos bajo el Contrate de Cesién. por lo que fos Canones de Arrendamiento v Flujos
de Venta que se deriven de dicho bien cesaran de formar parte de los Bienes Fiduciarios.

En los casos de sustitucion. el Fiduciario otorgard la minuta de cancelaciéon de gravamen. una vez se haya
suscrite la minuta de constitucion de hipoteca sobre las nuevas fincas que formerr parte de la MMG Tower por
las cuales se esté sustituyendo dicha garantia. sin para ello requerir autorizacién de los Tenedores.

En caso de que el Emisor desee vender un Bien Hipotecado. el Emisor asi s¢ lo notificard por escrito al
Fiduciario, a través del Agente de Pago, y entregard conjuntamente con la notificacién copia de la nunuta de
compraventa v el original de la(s) carta(s) promesa de pago que hayva recibide del comprador en relacion con
dicha compraventa a favor del Fiduciario. Dentro de los siete (7) Dias Habiles siguientes al recibo de dicha
documentacion. el Fiduciario elaborara y entregard al Emisor la respectiva minuta de cancelacion de gravamen
que pese sobre el Bien Hipotecado objeto de la compraventa y depositard el dinero proveniente de la(s) carta(s)
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promesa(s) de Pago en la Cuenta de Concentracidn. Este procedimiento de cancelacion parcial de gravamenes

se mantendrd vigente mientras existan obligaciones de pago a cargo del Emisor derivadas de los Bonos
Inmobiliarios. ‘

5.17.2 Prohibiciones y Limitaciones del Fiduciario: Mientras las Obligaciones Garantizadas no havan sido
cumplidas cn su totalidad. queda prohibido al Fiduciario; (a) Disponer de los Bienes Fiduciarios en forma
distinta a la sefalada en ¢l Fideicomiso de Garantia. (b) Colocar tode o parte de los Bienes Fiduciarios
consistentes en dinero en imversiones bursatiles. que no correspondan a los depdsitos bancarios indicados en ta
Seccion 5.3 del Fideicomiso de Garantia, (¢) invertir los bienes fideicomitidos en acciones de la empresa o
bienes de empresas en las cuales tenga participacion o en las cuales sus directores sean socios. directivos.
asesores o consejeros; (d) otorgar préstamos con fondos del fideicomiso a sus dignatarios, directores,
accionistas, empleados. empresas, subsidiarias, afiliadas o relacionadas, y (e} adquirir por si o por interpésita
persona, los bienes dados en fideicomiso.

5.18 Reglas de Acumuliacién y Distribucidn.

3.18.1 Cuentas del Fideicomiso.

(a) El Fiduciario. en su capacidad de fiduciario v no a titulo personal. abrird a mas tardar a los dos (2) Dias
Habiles siguientes a la tirma del Fideicomiso de Garantia. v mantendra en todo momento durante la vigencia de)
Fideicomiso de Garantia. ias siguientes cuentas requeridas para la administracién del Fideicomiso: (i) la Cuenta
de Concentracidn, (ii) la Cuenta para Servicio de la Deuda y (iii) la Cuenta de Reserva. Estas cuentas seran
utilizadas para el manejo de los fondos que reciba el Fiduciario de tiempo en tiempo como parte de los Bienes
Fiduciarios conforme a lo estipulado en Fideicomiso de Garantia. incluyendo, sin limitacién cualquier pago
relacionado con los Derechos Cedidos y cualesquiera otros fondos que en cualquier momento sean transferidos
al Fiduciario por ef Emisor, para que queden sujetos a lo establecido en el Instrumento de Fideicomise. En todas
las Cuentas del Fideicomiso se debera tener un saldo minimo durante la vigencia del Fideicomiso (el “Saldo
Minime™. ¢l cual por politicas del banco depositante o cualquier sucesor o cesionario. sea requisito para
mantener cualquier cuenta bancaria abicrta,

(b} EI Fiduciario por este medio queda autorizado para suscribir todos los documentos necesarios para la
apertura y manejo de las cuentas mencionadas en esta Seccidn. Las Cuentas del Fideicomiso seran abiertas con
el tnico proposito de satisfacer los propésitos del Instrumento de Fideicomiso y serd cerrada prontamente tras la
terminacion del Fideicomiso de Garantia, de acuerdo con las estipulaciones de la Seccién 16 del Fideicomiso
de Garantia. Adicionalmente. el Fiduciario queda autorizado para ser firmante autorizado a fin de poder girar
contra dichas cuentas de conformidad con lo establecido en ¢l Fideicomiso de Garantia.

(¢) El Fiduciario informara al Emisor y al Agente de Pago dentro de {os primeros cinco (3 Dias Habiles de cada
mes. el monto que se encuentre depositado en las Cuentas del Fideicomiso mediante confirmacion via correo
electronico adjuntando el extracto bancario de dicha cuenta en formate PDF. No obstante lo anterior. ¢
Fiduciario otorgard al Agente de Pago acceso via Internet con el fin exclusivo de consultar los saldos de las
Cuentas del Fideicomiso en cualquier momento.

5.18.2 Cuenta de Concentracion.

El Fiduciario abrird y mantendra abierta durante la vigencia de este Fideicomisoe una cuenta bancaria en un
hanco que cuente con licencia general otorgada por la Superintendencia de Bancos de Panama v la cual podra
ser de ahorro o corriente. de concentracion {la “Cuenta de Coneentracion ™). en la cual s depositaran los dineros
que se reciban conforme o establecide a continuacion:
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(1) El Emisor se compromete y obliga a causar que los Derechos Cedidos que consistan en efectivo se le

entreguen al Fiduciario para su depésito en la Cuenta de Concentracién conforme a lo establecido en
el Contrato de Cesion: y

(i) Todos los fondos que constituyan Bienes Fiduciarios deberdn ser entregados directamente por los
pagadores al Fiduciario para su depasito en la Cuenta de Concentracion. En caso de que par
cualquier motivo el Emisor reciba tondos respecto de Bienes Fiduciarios que dehieron haber sido
entregados directamente por los pagadores de dichos fondos al Fiduciario para su deposito en la
Cuenta de Concentracion, el Emisor por este medio reconoce que recibira dichos fondos en custodia
a favor del Fiduciario y se compromete a entregar dichos fondos al Fiduciario para su depdsito en la
Cuenta de Concentracidn a mas tardar el tercer Dia Habil siguiente a su recibo.

Cuando ¢l Fiduciario reciba fondos que correspondan a Montos para Gastos Operativos. y asi se lo notifique el
Agente de Pago. el Fiduciario se compromete a entregar dichos fondos al Fideicomitente o, de haberse
incorporado la MMG Tower al régimen de propiedad horizontal. al 6rgano encargado de la administracion de {a
MMG Tower. de acuerde con las instrucciones contenidas en la Notificacion de Pago.

El Agente de Pago debera enviar al Fiduciario al menos siete (7) Dias Habiles anteriores al cierre de cada mes.
o cvando asi lo requiera, una Notificacion de Pago por escrito {en forma susiancialmente similar al modelo
contenido en el Anexo E del Fideicomiso de Garantia). indicando el uso que se le dara a los fondos depositados
(y a aquellos que se estime que se vayan a recibir en la Cuenta de Concentracion antes de la Fecha de
Transferencia), en las cantidades y a las cuentas que vengan detalladas en dicha Notificacion de Pago. asf como
la Fecha de Transferencia correspondiente. v de acuerdo con la prelacién que se indica més adelante.

a. Mientras el Fiduciario no hava emitido una Declaracidn de Ejecucidn: En cada Fecha de Transferencia,
el Fidueiario utilizard o transferird los fondos disponibles en la Cuenta de Concentracién {menos vl
Salda Minimo v los costos de transferencia, en caso que apliquend en el orden v con la prioridad que se
establece 4 continuacion:

PRIMERO: Para traspasar. siempre que haya fondos suficientes en la Cuenta de Concentracion y hasta
donde alcancen., ala Cuenta del Fideicomitente o. de haberse incorporado la MMG Tower al régimen de
propiedad horizontal, al drgano encargado de la administracién de la MMG Tower. todos aquellos fondos
que correspondan a Montos para Gastos Operativos, de conformidad con el monto indicado en la
Notificacién de Pago:

SEGUNDO: Para pagar. siempre que hayva fondos suficientes en la Cuenta de Concentracion v hasta
donde alcancen. todas las comisiones. honorarios. gastos ¢ indemnizaciones que el Emisor deba pagar en
cualquier concepto y en este orden de prioridad: (i) al Fiduciario: y (ii) al Agente de Pago, de conformidad
con tos términos de los Documentos de la Emision:

TERCERQ: Si no existen pagos que hacer en virtud del parrafo anterior o habiéndose pagado los mismos
y siempre que haya suficientes fondos en la Cuenta de Concentracién y hasta donde alcancen. para
depositar en la Cuenta de Servicio de Deuda. et monto de intereses indicado en la Natificacion de Pago:

CUARTO: Luego de efectuado los depdsitos de que tratan. los numerales anteriores  y siempre gue haya
sulicientes fondos en la Cuenta de Concentracion v habiendo concluido ¢l Periode de Gracia, v hasta
donde alcancen. para depositar en la Cuenta de Servicio de Deuda. ¢l monto de capital indicado en la
Notificacion de Pago:

QUINTO: Para depositar en la Cuenta de Reserva el Aporte de Reserva Requerido indicado en la

Notificacion de Pago; vy
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SEXTO: Si no existen pagos que hacer en virtud de [os parrafos anteriores o si de haberlos. éstos hubiesen
sido debidamente pagados o reservados por el Fiduciario. entonces. siempre que hava fondos suficientes
en la Cuenta de Concentracion, ¢l saldo disponible restante se traspasara a la Cuenta del Fideicomitente,
b. Unavez ¢l Fidueciario haya emitido una Declaracidon de l:jecucion: el Fiduciario unilizara los Tondos en
ese momento depositados en la Cuenta de Concentracion de conformidad con lo dispuesto en la
Seccion 7 del Fideicomise de Garantia.

5.18.3 Cuenta para el Servicio de la Deuda. El Fiduciario abrird y mantendra abierta durante la vigencia de
este Fideicomiso, una cuenta bancaria, en un banco que cuente con licencia general otorgada por la
Superintendencia de Bancos de Panamé y la cual podra ser de ahorro o corriente, para el servicio de los pagas
de los Bonos Inmobiliarios a favor del Agente de Pago y en beneficio de los Tenedores (“Cuenta para el
Servicio de la Deuda™. en la cual se depositaran los fondos de la Cuenta de Concentracién conforme lo
establecido en la Seccidn 5.1 (A} del Fideicomiso de Garantia: los dineros producto de la oferta plblica y venta
de los Bonos Inmobilianos en el mercado primario. netos de los gastos de emisién: y cualquier otra suma que el
Fideicomitente de tiempo en tiempo deba aportar a dicha cuenta de conformidad con lo establecido en el
presente Instrumento de Fideicomiso.

Los fondos depositados en la Cuenta para el Servicio de la Deuda se utilizaran como se indica a continuacién:

a. Mientras el Fiduciario no hava emitido una Declaracién de Ejecucion: el Fiduciario traspasard los
fondos depositados en la Cuenta para el Servicio de la Deuda a la Cuenta del Agente de Pago a mas
tardar a los cinco (S) Dias Habtles antes de cada Fecha de Pago de Intereses de acuerdo a lo indicado en
la Notificacion de Pago. En caso que los fondos disponibles en la Cuenta del Agente de Pago en la fecha
cn que se deba realizar dicho traspaso sean insuficientes para pagar la totalidad del monto indicado en la
Notificacion de Pago (una “Insuficiencia de Fondos™). el Fiduciario podra traspasar los fondus
disponibles en la Cuenta de Reserva a la Cuenta del Agente de Pago para que este Gltimo pague lo
indicado en la Notificacién de Pago. En caso de que. después de traspasar los fondos disponibles en la
Cuenta de Reserva a la Cuenta del Agente de Pago, los fondos disponibles en la Cuenta del Agente de
Pago todavia sean insuficientes para pagar el monto indicado en la Notificacion de Pago. el Fiduciario
notificara de forma inmediata al Emisor el monto faltante y el Emisor por este medio se compromete a
traspasar al Agente de Pago, a mds tardar a los tres (3) Dias Habiles antes de las Fechas de Pago de
Intereses correspondientes. una suma igual a dicho monto.

b.  Una vez el Fiduciario haya emitido una Declaracion de Eigcucion: ¢l Fiduciario transferira los fondas
depositados en la Cuenta para el Servicio de la Deuda a la Cuenta de Concentracion para que los mismos
sean utilizados de conformidad con lo dispuesto en la Seccién 7 del Fideicomiso de Garantia.

5.18.4 Cuenta de Reserva:

El Fiduciario abrira v mantendra abierta durante la vigencia de este Fideicomise. una cuenta bancaria. en un
banco que cuente con licencia general otorgada por la Superintendencia de Bancos de Panamé v la cual podrd
ser de ahorro o corriente, para el servicio de los pagos de los Bonos Inmobiliarios a favor del Apente de Pago s
en beneficio de los Tenedores ("Cuenta de Reserva™). en la cual se depositardn los fondos de la Cuenta de
Concentracién conforme lo establecido en la Seccidn 5.1. (A) y cualquier otra suma que el Emisor de tiempo en
tiempo deba aportar a dicha cuenta de conformidad con lo establecido en el presente Instrumento de
Fideicomiso.

No obstante a lo anterior, el Emisor debera, antes de la Fecha de Emision y de ser requerido para mantener la
Cobertura del Servicio de la Deuda. depositar fondos suficientes directamente en la Cuenta de Reserva.
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Los fondos depositados en la Cuenta de Reserva se utilizaran como se indica a continuacion:

a.  Mientras el Fiduciario no hava emitido una Declaracion de Eiecucion:

(1)  En caso de que exista una Insuficiencia de Fondos y siempre que haya suficientes fondos en la
Cuenta de Reserva y hasta donde alcancen, el Fiduciario traspasara de la Cuenta de Reserva a la
Cuenta del Agente de Pago un monto suficiente para cubrir la Insuficiencia de Fondos, segtin lo
indicado en la Seccidén 5.2 (A) del Fideicomiso de Garantia. En dicho caso, el Emisor por este
medio se compromete a entregarle al Fiductario. dentro de los cinco (5) Dias Habiles desde que
el Fiduciario asi se lo notifique. una suma igual a dicho monto o una Garantia Financiera para
cumplir con los fondos necesarios que deban mantenerse en la Cuenta de Reserva,

(it Si el monto depositado en la Cuenta de Reserva excede la suma requerida para cumplir con la
Cobertura de Servicio de la Deuda. dicho excedente podra ser transferido nuevamente a la
Cuenta de Concentracidn.

(iiiy  El Fiduciario podr4, a solicitud de la Emisor, invertir los fondos de la Cuenta de Reserva en
depdsitos a plazo fijo u “overnights” en bancos de la localidad que cuenten con licencia general
expedida por la Superintendencia de Bancos de Panama y cuenten con una calificacion de riesgo
local 1gual o superior a la dltima calificacién de riesgo de los Bonos Inmobiliarios o su
equivalente en calificacion internacional. Estos depositos a plazo {ijo u “overnights”™ en todo caso
deberan tener fechas de vencimiento anteriores de no menos de diez (10) Dias Habiles antes de
las Fechas de Pago de Intereses correspondientes (con el fin de que ¢l Fiduciario cuente con
efectivo para proceder en caso de que exista una Insuficiencia de Fondos).

b.  Una vez el Fiduciario hava emitido una Declaracion de Ejecucion: el Fiduciario transferira los fondos
depositados en la Cuenta de Reserva a la Cuenta de Concentracién para que ios mismos sean utilizados
de conformidad con lo dispueste en la Seccién 7 del Fideicomiso de Garantia.

5.19 Notificacién de Incumplimiento y Declaracién de Ejecucion:

a} En caso de que ocurriesen uno 0 mas Eventos de [ncumplimiento descritos en la Seccidn 111 A, 33 de
cste Prospecto el Fiduciario. actuando en nombre v representacion de los Tenedores de los Bonos
Inmobiliarios. quicnes por este medio irrevocablemente consienien a dicha representacion, enviara al
Emisor y al Agente de Pago una notificacion de incumplimiento (la “Notificacion de Incumplimiento™).
Dicha notificacion debera indicar el Evento de Incumplimiento que haya ocurrido. El Agente de Pago
debera enviar la Notificaciéon de Incumplimiento. al Dia Habil siguiente dé haberla recibido, a todos los
Tenedores, a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama. S.A.

b) Recibida tal notificacién por el Emisor, el mismo contard con un plazo de treinta (30) Dias Hébiles para
subsanar el incumplimiento {el “Periodo de Cura™). Este Periodo de Cura no aplicara para el caso en que
se decrete la quiebra de] Emisor. La subsanacion de un Evento de Incumplimiento debe ser caomunicada
por ¢l Emiser mediante netificacion escrita que debe contar con la firma del Fiduciario.

¢) Siel Evento de Incumplimiento no es subsanado dentro del Periodo de Cura, el Fiduciario, actuando en
nombre y representacion de los Tenedores de los Bonos Inmobiliarios. quienes por este medio
irrevocablemente consienten a dicha representacidn, enviard al Emisor v al Agente de Pago, una
notificacién eserita informando que iniciard ¢l Periodo de Ejecucién y. por consiguiente, procederd, de
conformidad con lo establecido en las sub-secciones siguientes. a tomar todas las acciones judiciales v
extrajudiciales que sean necesarias o convenientes para ejecutar cualquier gravamen que exista sobre los
Bienes Fiduciarios a fin de liquidar los mismos y proceder a distribuir jos fondos disponibles segun lo
dispuesto en el Fideicomise de Garantia con el prapdsito de cumplir con las Obligaciones Garantizadas
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(la “Declaracion de Ljecucion™). La comunicacion de una Declaracion de Fjecucion no causard que las
Obligacienes Garantizadas que se derivan de los Bonos Inmobiliarios v de los demas Documentos de la
Emision se consideren de plazo vencido y el unico efecto de la emision de una Dectaracion de Ejecucion
es anunciar el inicio del Periodo de Ejecucion y que se procedera a tomar todas las acciones necesarias
para liquidar los Bienes Fiduciarios con el fin de cumplir con dichas Obligaciones Garantizadas. Una
vez recibida la Declaracion de Ejecucién por el Agente de Pago, éste debera enviar la Declaracion de
Ejecucion, al Dia Habil siguiente de haberla recibido. a todos los Tenedores. a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

d) EI Fiduciario realizard sus mejores esfuerzos para que la liquidacion de los Bienes Fiduciarios v a
aplicacion de los fondos de conformidad con lo dispuesto en la Seccion 7 del Fideicomiso de Garantia.
se logre dentro del Periodo de Ejecucion Estimado pero quedando entendido que el Fiduciario no
incurrira en responsabilidad alguna en la instancia de que diche objetivo no se logre y ¢l plazo del
Periodo de Ejecucion exceda el plazo del Periodo de Ejecucion Estimado salvo en caso que exista culpa
grave o dolo por parte del Fiduciario.

e) En caso de que el Fiduciario emita una Declaracion de Ejecucion de conformidad con lo dispuesto en la
Seccion 7.1 (c) del Fideicomiso de Garantia, el Fiduciario le solicitara al Emisor que realice. de
conformidad con lo dispuesto en la Seccion 7.2 del Fideicomiso de Garantia. un aporte extraordinario de
dinero en efectivo al Fideicomiso por el monto que sca necesario para pagar la suma que, en la fecha de
emision de la Declaracion de Ejecucion, represente ¢l valor de las Ohligacianes Garantizadas.
incluyendo. pero sin limitarse. al capital adeudado de los Bonos Inmobiliarios emitides v en circulacién.
los intereses devengados por los mismos, ya sean moratorios u ordinarios, y todos v cualesquiera gastos.
comisiones u otras sumas adeudadas por el Emisor al Fiduciario y/o a los Tenedores de los Bonos
Inmobiliarios a dicha fecha.

f) Los Bonos Inmobiliarios seguirdn devengando intereses de conformidad con sus términos v condiciones
durante el Periodo de Ejecucién.

s

Una vez inicie ¢l Periodo de Ejecucidn. el Agente de Pago le entregard al Fiduciario. de conformidad
con lo establecido en el Contrato de Agencia. una certificacion gue contenga la identidad v los datos de
contacto de los Tenedores Registrados para efectos de casos en los que el Fiduciario deba actuar por
instrucciones de los Tenedores Registrados durante e] Periodo de Ejecucion.

5.19.1. Aporte por Declaracién de Ejecucion. Recibida la Declaracién de Ejecucidn por el Fideicomitente, el
mismo deberd pagar al Fiduciario una cantidad de dinero en efectivo igual al saldo de las Obligaciones
Garantizadas. segin sea indicado por escrito por el Agente de Pago (el “Aporte por Declaracién de Ejecucién™).
Una vez efectuado ¢l requerimiento antes indicado. el Emisor estard obligado a realizar ¢l pago antes
mencionado dentre de los cinco (5) Dias Habiles siguientes en la Cuenta de Concentracion sin importar el valor
de los Bienes Fiduciarios que formen parte del Fideicomiso en ese momento. excepto que el Emisor podrd
reducir del monto necesario para constituir el Aporte por Declaracion de Ejecucion el monto de dinero en
efectivo que se encuentre depositado en las Cuentas del Fideicomiso en el momento en que €l pago es requerido
y que el Fiduciario no haya indicado que serd utilizado para el pago de gastos. honorarios v otras cuentas por
pagar del Fideicomiso. No obstante. ¢l Emisor queda liberado de los pagos aqui contemplados si el Emisor
después de la Declaracién de Ejecucion paga la totalidad de las Obligaciones Garantizadas. Las sumas que sean
pagadas por el Emisor en cumplimiento de la Seccién 7 del Fideicomiso de Garantia, seran aplicadas para pagar
el saldo de las Obligaciones Garantizadas en el orden de prioridad de pagos establecido en la Seccidon 7.4 del
Fideicomiso de Garantia. v en ningun momento serdn constderadas como el pago de penalidad alguna,
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Facultades: En caso de que cl Fideicomitente no pague ¢} Aporte por Declaracion de Ejecucion dentro de los
cinco (5) Dias Habiles siguientes a la fecha en la que el Fideicomitente haya recibido una Declaracion de
Ejecuciodn, el Fiduciario debera tomar las sigutentes acciones (salvo en caso que una Mayoria de los Tenedores
le instruya lo contrario): (i) cesar de acatar cualquier instruccién que reciba del Fideicomitente conforme al
Instrumento de Fideicomiso; (ii) proceder a tomar todas las acciones judiciales y extrajudiciales que sean
necesarias para proteger los Bienes Fiduciarios y ejecutar cualquier gravamen, ya sea hipotecario, anticrético o
de otra naturaleza, que el Fideicomitente haya constituido sobre los Bienes Fiduciarios a favor del Fiduciario:
(ii1) arrendar o dar en usufructo, ya sea antes o después de que se haya instaurado accion judicial o extrajudicial
para ejecutar los gravamenes que pesen sobre los mismos. los Bienes Hipotecados (o tomar cualquier otra
medida similar en relacion a tales bienes). en los términos y condiciones que el Fiduciario considere. a su solo
criterio, come convenientes v sin requerir autorizacion del Emisor ni de los Tenedores. con el propésito de
recibir flujos adicionales como producto de dichos actos y utilizar los mismos para cumplir con las
Obligaciones Garantizadas: y (iv) enajenar, vender o de otra forma disponer de los Derechos Cedidos (o tomar
cualquier otra medida similar en relacion a tales bienes), en los términos y condiciones que el Fiduciario
constdere, a su solo criterio, como convenientes y sin requerir autorizacion del Emisor ni de los Tenedores, con
el propédsito de recibir flujos adicionales como producto de dichos actos y utilizar los mismos para cumplir con
las Obligaciones Garantizadas.

5.19.3 Aplicacién de Fondos: Cualesquiera fondos que reciba ¢l Fiduciario del Aporte por Declaracion de
Ejecucion o a raiz del envio de una Declaraciéon de Ejecucion. cualesquicra fondos que se encuentren en la
Cuenta de Concentracidn, y cualesquiera fondos que obtenga el Fiduciario de la venta, cesion. disposicion o
apropiacién de los Bienes Fiduciarios, serdn utilizados por el Fiduciario para los propésitos y de acuerdo a las
siguientes prioridades:

PRIMEROQ, para pagar al Fiduciario cualesquiera honorarios y gastos contemplados en este Fideicomiso y los
gastos razonables que haya incurrido, incluyendo, sin limitarse a, los honorarios y gastes de los asesores y
profesionales para asistirlo en las acciones que haya tenido que tomar conforme a la Seccién 7 del Fideicomiso
de Garantia.

SEGUNDO. para entregarle al Agente de Pago. sujeto a la disponibilidad de fondos que formen parte del
patrimonio del Fideicomiso. una cantidad de fondos que sea suficiente (conforme le indique por escrito el
Agente de Pago) para pagar las Obligaciones Garantizadas; quedando entendido que en caso de que los fondos
que reciba el Fiduciario no sean suficientes para pagar la totalidad de las Obligaciones Garantizadas, los fondos
serdn entregados al Agente de Pago para que los apliquen pro rata a los Tenedores Registrados de acuerdo a su
porcidn de las Obligaciones Garantizadas; y

TERCERO, luego de realizados los pagos antes mencionados v en caso de que las Obligaciones Garantizadas
havan sido pagadas en su totalidad (v asi fuese confirmado por escrito par ¢l Agente de Pago). para entregar al
Emisor (0 a cualquier persona designada por éstas ¢ de acuerdo a orden que reciba de juzgado competente).
cualesquiera sumas o bienes restantes a la Cuenta del Fideicomitente.

5.19.4 Declaracion de Plazo Vencido: Si las Obligaciones Garantizadas derivadas de los Bonos Inmobiliarios
y de los deméas Documentos de la Emision no han sido cumplidas en su totalidad dentro del Periodo de
Ejecucién Estimado, cualquier Tenedor Registrado tendré derecho a emitir una declaracién de plazo vencido (la
“Declaracién de Plazo Vencido”) mediante la cual declarara de plazo vencido todas aquellas Obligaciones
Garantizadas que no se hayan cumplido en su totalidad. El Fiduciario entregard la Declaracién de Plazo
Vencido suscrita por el (ellos) al Agente de Pago. al Emisor. a Jos Tenedores. a la Superintendencia del
Mercado de Valores v a la Bolsa de Valores de Panama, S.A.
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5.19.5 Distribucién por Terminacion: A la terminacidn del Fideicomiso de Garantia y siempre que las
Obligaciones Garantizadas hubiesen sido efectivamente cumplidas en su totalidad (y el Fiduciario hubiere

recibido notificacion al efecto del Agente de Pago). el Fiduciario proceders a distribuir los Bienes Fiduciarios
restantes al Emisor.

A dichos cfectos, ¢l Fiduciario procedera a (i) entregar al Emisor cualesquiera sumas restantes de las Cuentas
del Fideicomiso depositando dichos fondos mediante transferencia a la Cuenta del Emisor: (i) preparar e
inscribir la escritura de cancelacion conforme al Contrato de Hipoteca; v (iii) a solicitud del Emisor realizar lo
que estime razonable para la terminacién del Contrato de Cesion de conformidad con el Contrato de Cesidn.

5.20 Advertencia sobre Autonomia de Patrimonio: el Fideicomiso de Garantia en su seccidn 4.2 advierte sobre
la separacion y autonomia del patrimonio del Fideicomiso v su inmunidad frente a reclamos de acreedores del
Fiduciario por asuntos personales de este. salvo por obligaciones incurridas o por daftos causados con ocasidn
de la ejecucidén del presente Fideicomiso. o por terceros cuando dichos Bienes Fiduciarios se hubieren
traspasada o retenido con fraude v en perjuicio de sus derechos.

5.21 Rendicion de Cuentas: El Fiduciario entregard al Fideicomitente estados financieros interinos del
Fideicomiso de forma trimestral al tenor de las normas aplicables. Entregard ademas de forma anual Estados

Financieros Auditados del Fideicomiso. los cuales formaran parte del Informe de Actualizacién anual (INA) del
Fidetcomitente.

(b) Dentro de los primeros dos (2) meses de cada afio y a la terminacién del fideicomiso. el Fiduciario entregara
al Emisor una rendicidén de cuentas por medio de la presentacién de un informe en el que se indicard [o
siguiente: (i) listado de los bienes que han sido transferidos al Fideicomiso v del valor de éstos al cierre del afio
a que se refiere el reporte. (ii) sumas entregadas por ¢l Fiduciarios a los Beneficiarios a través del Agente de
Pago. Registro y Transferencia. v {iii) gastos v costos ocasionados durante la prestacion de los servicios.

Transcurridos diez (10) dias habiles a partir del recibo del informe por parte del Emisor. el mismo se entenderd
aprobado, salvo que el Emisor presente por escrito alguna objecién. En este ¢aso, la parte del informe no
objetada se entendera aprobada.

(¢) El Fiduciario entregara al Fideicomitente una certificacién en la cual consten los bienes que constituvan el
patrimonio fideicomitido con el fin de que dicha informacion sea. de conformidad con lo dispuesto en el literal
*e" del articulo 3 del Acuerdo No. 18-2000 de 11 de octubre de 2000 v cualquier norma que en el futuro regule
dicha materia. inciuida en el Informe de Actualizacion Trimestral (IN-T) que el Fideicomitente debe presentar
trimestralmente a la SMV,

5.22 Honorarios: El Emisor pagara al Fiduciario una sola comision inicial por la suma de dos mil quinientos
délares (US$2.500.00) vy honorarios anuales por la suma de veinticinco mil dolares (U$$25.000.00).La
comisién se pagard en la fecha de firma del Fideicomiso de Garantia y en cada una de las fechas de aniversario
subsiguientes.

5.22.1 Gastos: El Emisor se compromete ademads a pagar al Fiduciario, a requerimiento de éste. todos aquellos
costos y gastos en que incurra el Fiduciario en el cumplimiento de sus obligaciones bajo el Fideicomiso de
Garantia, incluyendo, sin limitacion. los honorarios de abogados. asesores. agentes. apoderados. mandatarios.
contratistas, consultores. ascsores. casas de valores. bolsas de valores. que contrate el Fiduciario: todos los
gastos relativos a la sustitucién del Fiduciario. al traspaso de bienes al Fideicomiso. al retire o canje de Bienes
Fiduciarios del Fideicomiso. a la inversion de Bienes Fiduciarios, al cobro de los Bicnes Fiduciarios. a la
conservacion de los Bienes Fiduciarios, la disposicion de Bienes Fiduciarios y a la constitucién, reforma v
terminacién de este Fideicomiso: y todos los impuestos (incluyendo impuesto de timbre. en caso que aplique).
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tasas, contribuciones. derechos de registro y gastos notariales que se causen por razon de la ejecucién de lo
dispuesto en este Instrumento de Fideicomiso.

5.22.2 Cargo a Bienes Fiduciarios: En caso de que el Fmisor no pague al Fiduciario los honorarios v gastos a
los que se reficren las Secciones 11 v 12 del  Instrumente de Fideicomiso. respectivamente. o las
mdemnizaciones a que se refiere la Seccion 10 del Instrumento de Fideicomiso, o cualquier otra suma que el
Emisor deba pagar al Fiduciario en virtud del Instrumento de Fideicomiso, el Fiduciario podra pagarse o

descontarse los mismos de los Bienes Fiduciarios en cualquier momento. disponiendo la Cuenta de
Concentracidn.

5.23 Causales de Extincion: el Fideicomiso terminard cuando ocurra alguno de los siguientes eventos: (i)
cuando todos los Bienes Fiduciarios hubiesen sido traspasados a los Beneficiarios. segin corresponda.
conforme a lo establecido en el Instrumento de Fideicomiso. (i) las Obligaciones Garantizadas hubicsen sido
pagadas por el Emisor v no hubiere ninguna obligacion pendiente de ser cumplida por las partes de los
Documentos del Financiamiento. para lo cual el Fiduciario deberd recibir notificacion de parte del Agente de
Pago a dichos efectos, o (iii) cuando se dé alguna de las causales establecidas en el articulo 33 de la Ley 1 de 5
de enero de 1984,

5.24 Caucion de Buen Manejo: El Fiduciario no esti obligado a dar caucidon o garantia de buen manejo a favor
del Emisor y Beneficiarios.

5.25 Solucién de Controversias: cualquier controversia, diferencia o disputa que surja con motivo de la validez.,
interpretacion. cumplimiento. ejecucidon o resolucion del Instrumente de Fideicomiso serd resuelta mediante
arbitraje ante el Centro de Conciliacidn y Arbitraje de ta Camara de Comercio. Industrias ¥ Agricultura de la
Republica de Panama seguin sus normas de procedimiento.

5.26 Auditores Externos: DELOITTE (Auditores Publicos Autorizados) con oficinas en Edificio Torre Banco
Panama Avenida Boulevard v La Rotonda Pisos 10, 11 y [2. teléfono (507) 303-4100, fax (507)269-2386
Panam4, Panama. Republica de Panama. El nombre de la persona de contacto en dicha firma de auditoria es
Lesbia de Reyes. Socia encargada. email: lereyesf@deloitte.com.

5.27 Copia del Fideicomiso: el texto del borrador de convenio de Fideicomisa reposa en los archivos de la
Superintendencia del Mercado de Valores. v estd disponible para su revision por el publico en general, Una ves
celebrado el Fideicomiso. copia del mismo se remitird a la Superintendencia del Mercado de Valores. ¢l cual
estaré disponible para la revision del piblico. Copia del mismo se puede obtcner en las oficinas de la
Superintendencia del Mercado de Valores. El costo de las copias corre por cuenta exclusiva del interesado.

5.28 Persona que refrendars ¢l Fideicomiso: Morgan & Morgan, firma de abogados.

5.29 Comunicaciones

Todas las instrucciones. notificaciones v avisos gue se requiera conforme al Instrumento de Fideicomiso
deberdn. salvo disposicién en contrario para casos especificos. constar por escrito ¥ ser entrcgados
personalmente o servicios de courier. o mediante correo electronico ea formato PDF con confirmacion de su
recepcion, o  facsimile, dirigida a cada una de las partes, segun corresponda. a las siguientes direcciones.
numeros de facsimile v correos electronicos:




(1) al Emisor:

Direccion: P.H. MMG TOWER, Piso 23.

Ave. Paseo del Mar, Urbanizacion Costa del
Este, Panam4, Republica de Panama

Teléfono: (507) 208-7017

Fax: (507) 263-7700

Persona de contacto: Diana Morgan
Correoelectrénico:diana. morgan/@:morimor.com

(2) al Fiduciario

Direccién: Torre Global Bank, Casa Matriz, Calle 50, Panama4, Reptiblica de Panama.
Teléfono: (507) 206-2077

Numero de Fax: (507) 263-3506

Correo Electrénico: mchapman(@GlobalBank.com.pa ¢ dvegat@yglobalbank.com.pa
Atencidn: Monica de Chapman o Dayana del C. Vega U.

Sitio Web: www.globabank.com.pa

(3) al Agente de Pago

Direccién: P.H. MMG TOWER, Piso 22.

Ave. Paseo del Mar, Urbanizacién Costa del Este, Panama Republica de Panam4.
Teléfono: (507) 265-7600

Nimero de Fax: (507) 265-7601

Correo Electrdnico: marielena.gmaritano wmmgbank.com

Atencion: Mariclena Gareia Maritano

Cualquier notificaciéon o comunicacion a los Tenedores se realizard a través del Agente de Pago. salvo
disposicion en contrario para casos especificos indicados en el Instrumento de Fideicomiso, deberd ser
efectuada (i) mediante envio de las mismas por correo certificado, porte pagado o especial, a la dltima direccidn
del Tenedor que consten en el Registro; o (ii) mediante publicacién de un aviso en dos (2) diarios locales de
amplia circulacién en la Republica de Panamé por dos (2) dias consecutivos; o (iii) entrega personal en las
oficinas designadas, con acuse de recibo; o (iv) via fax; o (v) por correo electrénico.

Cualquiera de las personas que cambie su direccién, correo electronico v/o fax debera notificar a las otras de
dicho cambio.

En los casos de entrega personal. la notificacion o el aviso se entendera recibido y sera efectivo en la fecha que
conste en el acuse de recibo correspondiente; en los casos de envio por courier. desde la fecha que conste en la
confirmacién de recibido. por el o los destinatarios. En los casos de envio por fax o correo electrénico en
formato PDF, se entendera recibido y sera efectivo desde que el mismo es enviado y se reciba confirmacién
generada automdticamente de recibo por la maquina de fax o de envio del corree electronico.
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IV. INFORMACION DEL EMISOR

A. DESCRIPCION DE LA SOCIEDAD

Green Tower Propertics, Inc. es propietario del edificio denominado MMG Tower. una de sus principales
iniciativas de Responsabilidad Social Empresarial del Grupo Morgan & Morgan. dada sus caracteristicas v
miltiples elementos en pro del medio ambiente que lo posiciona dentro de un grupo exclusivo de edificios
ecoldgicos a nivel mundial.

Las principales caracteristicas de} MMG Tower son:

a. 32,804 metros cuadrados de oficinas con especificaciones Clase A

b. 27 pisos con oficinas de hasta 1,653 metros cuadrados

¢. Lobby de triple altura con drea para 9 locales comerciales y acabados de lujo

d. Cafeteria. cocina vy salén de conferencias

. Accesibilidad total para discapacitados

f. 12 elevadores modernos de alta velocidad con sistemas inteligentes y sistema de regeneracién de energia

potenciada por friccion

g. Centro de seguridad y monitoreo 24/7 con tecnologia de punta vigilancia. multiples
Céamaras y sensores en las areas comunes

h. Centro de optimizacién integrada para el control de todos los sistemas

i. Sistema de direccionamiento automéatico en estacionamientos

J. Sistema de sonido ambiental de alta fidelidad para las dreas comunes

k. Sistema de Deteccién y Supresion de incendio. construido y operado bajo norma NFPA

I Tluminacion nocturna y emblematica de la torre

El MMG Tower es producto de la filosofia de disefio de la firma FORZACREATIVA, fundada por el arquitecto
Eduardo Quintero. bajo un concepto moderno. ecoldgico. La distribucion interior es flexible, versatil y se
adapta a los requisitos de los usuarios. Su forma maximiza el acceso a luz natural y vistas panordmicas al mar y
a la ciudad de Panamaé.

El MMG Tower se encuentra dentro de un grupo exclusivo de edificios ecolégicos a nivel mundial y cuenta
con certificacién LEED Gold (Leadership in Energy and Environmental Design), debido a caracteristicas y
elementos ambientales tales como:

a. Certificacion LEED para eficiencia energetica

Vidrios de alto desempeiio aislantes de radiacién térmica e infrarroja v ventanas aislantes de calor

Techos verdes que evitan el efecto “heat island™ y capturan el 95% de las aguas de lluvias para la

conservacion del agua potable e irrigacion

Sensores de iluminacion de las dreas comunes, escaleras y estacionamientos

Generadores eléctricos de emergencia

Elevadores con sisterna de regeneracion de energia

Sistema Centralizado de Aire Acondicionado potenciado por Chillers (método eficiente de refrigeracién

de ahorro energético)

h. Sub-medicion de la electricidad (permite al inguilino beneficiarse con tarifas reducidas por compras de
energia al por mayor)

=2
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La certificacién LEED es emitida por el United States Green Builiding Council, firma de manejo y edificios de

renombre mundial. Panam4 ingres a la lista de paises con certificacién LEED con las nuevas instalaciones de
la Embajada de los Estados Unidos.

Con una altura de 125 metros (27 pisos) y un drea total 67,900 metros cuadrados construidos, el MMG Tower
se convierte en el edificio més alto de Panamé construido con sistema de acero estructural prefabricado. Fl
proceso que estuvo a cargo de Schuff HOPSA Engineering, alianza entre Schuff Steel, el fabricante e instalador
de estructuras de acero mas grande de EEUU y HOPSA.

De acuerdo al informe de Inspeccién y Avalud realizado por la empresa Panamericana de Avaliios con fecha del
24 de agosto de 2015 y la certificacion de dicho informe el 16 de junio de 2016, el valor de mercado de} MMG
Tower asciende a US$146,300,000.00.

B. HISTORIA Y DESARROLLO DE EMISOR

El| Emisor es una sociedad anénima organizada y existente de acuerdo a las leyes de Panama.

Fue constituida y existente de acuerdo a las leyes de la Reptiblica de Panamé, mediante Escritura Publica No.
8,304 de 18 de noviembre de 2004, otorgada ante la Notarfa Quinta del Circuito Notarial de la Ciudad de
Panamé, inscrita en el Registro Priblico desde el 23 de Noviembre de 2004, Seccién de Personas Mercantil al
Ficha No 468330 Operacién Redi No. 699126, actualizada en su totalidad mediante Escritura Pablica No.
16,366 de 20 de junio de 2013, otorgada ante la Notarfa Quinta del Circuito Notarial de la Ciudad de Panam4,
inscrita en el Registro Pablico desde el 21 de junio de 2013, Seccidn de Personas Mercantil al Ficha No 468330
Documento No. 2411315, Su duracién es perpetua.

El Emisor es propietario del noventa y cinco por ciento (95%) del edificio MMG Tower en Costa del Este cuya
construccién inicié en diciembre de 2010 y finaliz6 en febrero de 2013 con la entrega del permise de ocupaci6n.
El cinco por ciento (5%) restante del edificio MMG Tower, fue vendido a MMG Bank Corporation (miembro
del grupo econémico Morgan & Morgan).

En cuanto a emisiones piblicas, el Emisor ha efectuado ofertas piiblicas de los siguientes valores registrados
ante la Superintendencia del Mercado de Valores:

- Bonos Hipotecarios autorizados mediante resolucién SMV No. 497-13 del 29 de noviembre de 2013.

De acuerdo a los estados financieros no auditados al 31 de diciembre de 2016, a continuacion, se desglosa la
informacién de las emisiones que el Emisor mantiene en circulacién.

Seile Monto Monto Amortizado { Monto en clrculacién
A 55,000,000.00 4,000,000.00 51,000,000.00

Los fondos provenientes de la colocacién de la presente emision serdn utilizados para redimir anticipadamente
el monto en circulacion mds intereses de la Serie A de Bonos Hipotecarios de Green Tower (Res. SMV
No.497-13), tal como se detalla en la Seccion E. numeral |, del presente prospecto.
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El Pacto Social del Emisor incluve las siguientes caracteristicas:

1. Contratos con Partes Relacionadas

Ll Pacto Social no establece clausula alguna que detalle o prohiba la celebracion de contratos entre ¢l Emisor v
uno ¢ més de sus Directores o Dignatarios, o algin negocio en los que estos tengan intereses directos o
indirectos.

A la fecha el Emisor presenta contratos de arrendamientos con algunas de sus afiliadas, sujeto a todos los
requerimientos y restricciones que la administracién del Edificio imponga a los propietarios y arrendatarios. de
acuerdo al Régimen de Propiedad Horizontal y/o a las regulaciones adicionales de uso.

2. Derechos de Voto

[l Pacto Social no establece clausula alguna con relacion a los derechos de votos de directores. dignatarios.
gjecutivos o administradores con relacion a (i) la facultad de votar en una propuesta, arreglo. o contrato en la
que tenga interés: {it) la facultad para votar por una compensacion para si mismo o cualquier miembro de la
Junta Directiva; (iii) retiro o no retiro de directores, dignatarios, ejecutivos o administradores por razones de
edad; o (iv) nimero de acciones requeridas para ser director o dignatario.

3. Decrechos de los Tenedores de Acciones
El Pacto Secial no contempla accion alguna para cambiar los derechos de los tenedores de acciones.

4. Asambleas de Accionistas

Las reuniones de los accionistas podran llevarse a cabo en la Republica de Panamad o en cualquier otro pais. en
la fecha, hora y lugar que por resolucién fija la Junta Directiva y deberdn realizarse al menos una (1) vez al afio.
También podr4 celebrar reuniones extracrdinarias por convocatoria de la Junta Directiva convocadas por el
Presidente del Emisor, cuando lo soliciten por escrito uno o mds accionistas que representen una vigésima parte
por lo menos de las acciones en circulacion.

E. Otros Derechos

No existe en el Pacto Social limitacion alguna de los derechos para ser propietarios de valores. No existe
cldusula alguna en el Pacto Social que limite o de otra forma restrinja el control accionario de la empresa.

6. Estatutos

Las sociedades anénimas panamefias no tienen obligacién de adoptar Estatutos. A la fecha, el Emisor no ha
adoptado Estatutos.

7. Modificacién de Capital
No existen condiciones en el Pacto Social referentes a la modificacion del capital.

De acuerdo a la Escritura Publica No.4.456 del 22 abril de 20135, se protocolizé el Acta de Junta de Accionistas
del Emisor por la cual sc aumenta el Capital de la Sociedad.
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8. Domicilio Comercial

El domicilio comercial principal se encuentra ubicado en:

Costa del Este, Avenida Paseo del Mar, MMG Tower, piso 23
Ciudad de Panamé, Republica de Panam4,
Teléfono: (507) 208-7017 / (507) 265-7700

Correo-e: diana.morgan@morimor.com
Sitio Web: http://www.mmgtower.com

9. Gastos de Capital:

Los principales gastos de capital corresponden a la construccién del MMG Tower, que a la fecha ha culminado
su construccion se encuentra en la actualidad dedicada a realizar las mejoras de interiores y acabados de los
espacios comunes y destinados para la utilizacién de partes relacionadas al emisor de acuerdo a sus necesidades.

Las fuentes de financiamiento principal fue el préstamo interino de construccién otorgado por la banca local asi
como de aportes de las partes relacionadas del Grupo Morgan & Morgan.

10. Capitalizacién y Endeudamiento

El Emisor mantiene relaciones con las siguientes entidades financieras: Global Financial Fund (Agente
Fiduciario para la emisién de Bonos Hipotecarios Resolucién SMV No.497-13)

El siguiente cuadro presenta la capitalizacion y endeudamiento del Emisor, al 31 de diciembre de 2016 y 30 de

septiembre de 2016:
Cifras Representadas en USS
31 diciembre de 2016 30 de septiembre de 2016
| Pasivos ¥ pagimonio
Pasivos corrientes
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas 134,605 131,636
por pagar
Bonos Inmobiliarios por pagar 4,000,000 4,000,000
Impuesto sobre la renta corriente 26,056 00
Otros pasivos 51,960 31,582
Total de pasivos corrientes 4212621 4,163,218
Pasivos no corrientes:
Pasivos por impuesto diferido 1,891,344 1,891,344
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por 4,460,633 3.510,634
ar
Bonos Inmobiliarios por pagar 47,000,000 48,000,000.00
Total de pasivos no corrientes 53,351,977 53,401,978
Total Pasives 57,564,598 57,565,196
Patrimonio
Acciones comunes 12.000,000.00 12,000,000
Ganancias acumuladas 58,483,261 57.874.279
Total de patrimonio 70,483,261 69,874,279
Total de pasivos y patrimonio 128,047,859 127,439,475
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C. CAPITAL ACCIONARIO

Acciones y Titulos de Participacién

Cantidad de Cantidad de Cantidad de Valor nominal por Nimero de
acciones acciones emitidas y | acciones emitidas y accion acciones suscritas y

autorizadas pagadas no pagadas no pagadas
120,000 120,000 0 $100.00 0

Conciliacién de niimero de acciones en circulacién

Aflos Acciones emitidas y en circulacién | Acciones emitidas y en circulacién
al principio del afio al final de cada afio

2010 100 100

2011 100 100

2012 100 100

2013 100 120,000

2014 100 120,000

2018 100 120,000

El Emisor tiene un capital autorizado de 120,000 acciones comunes nominativas con valor nominal de $100.00
cada una. Todas las acciones se encuentran emitidas y en circulacién. Al 31 de diciembre de 2016, el
patrimonio total del Emisor es de US$70,483,261. A continuacién, presentamos el capital accionario del
Emisor:

Capital Accionario
Clase de Acciones Acciones Acciones Emitidas | Valor Nominal US$ Capital Pagado
Autorizadas USS
Acciones Comunes 120,000 120,000 $100.00 $12.000,000.00
Menios: Acciones en 0 0 $0 50
Tesoreria
Total 120,000 120,000 $100.00 $12.000,0600.00

A la fecha de elaboracién de este prospecto el Emisor no mantiene acciones en Tesorerfa. Tampoco ha emitido
valores consistentes en derechos de suscripcion preferente o valores convertibles en acciones.

D. DESCRIPCION DEL NEGOCIO

1. Giro Normal de Negocios

El Emisor se dedica al arrendamiento de oficinas y espacios comerciales del MMG Tower , el cual se encuentra
ubicado estratégicamente en la urbanizacidn de Costa del Este, en la Avenida Paseo del Mar, Corregimiento de
Juan Diaz, sobre una terreno de aproximadamente 4,395.56 metros cuadrados.

El MMG Tower tiene un drea total alquilable de 33,889.90 metros cuadrados entre oficinas y espacios
comerciales.

El MMG Tower es la sede del Grupo Morgan & Morgan, razén por la cual la firma de abogados Morgan &
Morgan, paga un canon de amrendamiento de $25.00 el metro cuadrado (entre locales comerciales oficinas y
depésitos). Los contratos de arrendamiento de Morgan & Morgan se establecieron por un periodo de diez (10)
afios renovables.
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Morgan & Morgan ocupa 7,366.83 metros cuadrados del MMG Tower lo que equivale a 21.7% de los espacios
de oficinas de la torre,

Green Tower, a través de Global Financial Funds, en su calidad de Agente Fiduciario, liberd y vendié a MMG
Bank Corporation un total de 1,815.82 metros cuadrados, mediante la Escritura No.27,462 del 22 de septiembre
de 2014,

A la fecha de la presentacién de este prospecto se encuentran bajo contrato de arrendamiento un total de
23,738.89 metros cuadrados. Todos los arrendatarios del MMG Tower se regirdn por el reglamento de
arrendatarios y estarfin sujetos a todos los requerimientos y restricciones que la administracién establezca, de
acuerdo al Régimen de Propiedad Horizontal y/o a las regulaciones adicionales de uso.

El MMG Tower arrenda bajo la modalidad *gris” (no acondicionado) razon por la cual los arrendatarios son
responsables del diseflo, ejecucion, y financiamiento de las mejoras a las propiedades que arriendan. Esta
modalidad representa ventaja para el Emisor pues le garantiza la estabilidad de los arrendamientos por largos
petiodos de tiempo.

El Grupo Morgan & Morgan como parte relacionada del Emisor representa aproximadamente el 33% de los
ingresos de alquiler ya contratados. En la medida que se alcance la ocupacién total del edificio este porcentaje
disminuird hasta un 22.28% de acuerdo a la distribucién de espacios en la actualidad. Es por ello que a la fecha
de la emisién del presente prospecto informativo, el Grupo Morgan & Morgan es el dnico cliente que
representaria individualmente mas del 10% de los ingresos del Emisor, sin embargo este porcentaje podria
variar en la medida que se adelantan negociaciones con varias compaflias multinacionales para suscribir
contratos de arrendamiento sobre drea de oficinas y espacios comerciales disponibles.

2. Canales de mercadeo
La gestién de mercadeo y promocién del MMG Tower a potenciales arrendatarios estd siendo desarrollada
principalmente por el Emisor. El Emisor no cuenta con personal alguno pero recibe apoyo del Grupo Morgan &
Morgan con personal dedicado a la promocién y mercadeo ademés del apoyo de las principales empresas de
corretaje inmobiliario de Panam4. Para mayor informacion de la promocién del MMG Tower, se puede acceder

a la pagina web hitp://www.mmgtower.com.

3. Descripcién de la industria

La actividad del emisor se concentra en la industria de arrendamiento de Bienes Inmobiliarios Comerciales y de
Oficinas en la Republica de Panam4. El crecimiento de la economia panamefia fue de 4.9% para el 2016,
situdndose dentro de los pafses con mayor crecimiento econémico en la regién. La construccidn sigue siendo
uno de los pilares de crecimiento econdémico con mayor participacién dentro del PIB Nacional.

A continuacién, se muestra una gréfica representando el PIB del 2011 al 2015 a precios de comprador en
Panamd.

FRODUCTO INTERNG BRUTO A PRECIOS DE QOMPRADGOR EN LA
REPUBLICA EN MILLONES DE BALBOAS DE 2007
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Fuente: Contraloria General de la Republica de Panamd
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La evolucién de la proporcion del sector de construccion en el Producto Interno Bruto es la siguiente:

2011 2012 2013 2014 2015

PIB Industris de ia Construcckin 30684 | 42635 59530| 7.1827| 7.9023
SER NS ER B R SR e B9%|  108%| 133%| 146% 152%

Fuente: Contraloria General de la Repuiblica de Panamd

La industria donde el emisor se enfoca presenta las siguientes fortalezas:

a) La ubicacién geogréfica de Panamé es estratégicamente importante para la regién

b) El pais posee una buena conectividad aérea y maritima

¢) La infraestructura es de alto nivel

d) Los servicios tecnolégicos son avanzados

¢) Contamos con una economia dolarizada

) Poseemos buenos indicadores de competitividad

& Panama cuenta con beneficios fiscales como ejemplo la Ley 41 SEM (que ofrece incentivos fiscales
tanto para las empresas multinacionales, como para migrar su personal extranjero en mandos medios y
altos).

k) El pais goza con una reputacién de alta seguridad y de buen lugar para trabajar y vivir lo que fortalece la
demanda en la industria de bienes rafces.

El negocio principal del emisor consiste en arrendar los locales comerciales y de oficina del MMG Tower en
Costa del Este, edificio considerado de Clase A (por su ubicacién de primera categorfa, excelente calidad de
espacios y las més altas condiciones tecnolégicas para sus inquilinos). El éxito de las operaciones del emisor
depende directamente de la demanda y oferta existente para el amendamiento y/o compra de bienes
inmobiliarios simifares.

De acuerdo a CBRE Panamé, al finalizar la segunda mitad del 2016 el inventaric del mercado de oficinas de la
ciudad de Panamé tuvo un crecimiento de 5.5%. Un total de 85,327 m? fueron agregados al 4rea rentable, de los
cuales 57,289m2 fueron absorbidos durante la primera mitad del 2016. La cantidad de espacios disponibies
construidos aumenté un 13%, al pasar de 262,947 m2 a 297,189 m2. Se rcglstré un aumento en el porcentaje de
disponibilidad de 1.2%

El siguiente cuadro muestra un resumen del mercado actual de espacio para el mercade de oficinas de proyectos
de Clase A en la ciudad Panama4:

Submercado | Ciudad de Panama: Mercado de Oficinas Clase A, Segundo Semestre
2016
Area Rentable Area Tasa de En Alquiler
(m2) Disponible | Desocupacién | construccion |  Promedio
(m2) (m2) (USD/m2/mes

Area 142,829 67211 47% 68,957 $22.00 -
Bancaria $27.00
Periferia 281,926 54,500 19% 20,462 $20.00 -
Este $26.50
San 181,426 17,598 10% 30,000 $24.6
Francisco




Panama 46,075 7,600 17% 5.509 $22.00
Pacifico

Fuente: CBRE Panamd, “Panama, Mercado de Oficinas Market View" 2 Sem 2016

4. Principales Competidores

Segiin CBRE Panama. la ciudad de Panama en los proximos afios contard con mas de 900 mil metros cuadrados
de inventario en oficinas bajo la categoria de Clase A. La absorcion anual oscila en el rango de los 50 mil
metros cuadrados al afio. A raiz de un incremento en la oferta durante los ultimos afios. el mercado inici6é una
etapa de correccidon durante el 2016. Dicha correccién trajo consigo una reduccién en los precios y una
disminucién en la cantidad de proyectos en construccién y en fase de conceptualizacién. Una correccion por el
lado de la oferta es sana para la industria en el largo plazo siempre y cuando la demanda se mantenga
consistente lo que nos brinda una perspectiva para la industria positiva y en mejora. El inventario de oficinas
Clase A se situd el afio pasado por encima de los 700,000 m2.

No obstante lo anterior, el Emisor considera que el MMG Tower cuenta con ventajas competitivas
significativas. incluyendo:

a. Certificaciéon LEED Gold emitida por el United Green Building Council
Administracion por operador internacional con amplia experiencia bajo los mas altos estdndares.

c. Exclusividad respecto a los inquilinos (solo compafifas de clase mundial con perfiles corporativos
¢jemplares)

d. Sistemas centralizados e integrados para la administracion de los equipos, seguridad y sistemas
ambientales del edificio

e. Sub-Medicién de la Electricidad (permite a los inquilinos beneficiarse con tarifas reducidas por compras
de energia al por mayaor)

{. Ubicacion privilegiada con facil acceso al resto de la ciudad como al Aeropuerto Internacional de
Tucuman

g. Sede del Grupo Morgan & Morgan

5. Entorno Econdmico

Durante la 1ltima década. el crecimiento econémico de Panama ha sido de los mas altos a nivel mundial. El
crecimiento promedié¢ 7.2% entre los afios 2001 a 2013.. mds de! doble del promedio de la regién. En los afios
siguientes 2014, 2015 v 2016 la economia crecio un 6.1%. 5.8% y 4.6% seglin estadisticas del Banco Mundial.

En el mediano plazo, se espera que la economia panamefia mantenga uno de los mayores ritmos de crecimiento
de la region. La inversién piiblica seguir siendo un pilar importante con grandes megaproyectos como lo son la
Linea Dos del Metro. Adicionalmente, el aumento en trafico por el canal ampliado tendra un impacto positive
en el Pais. Se espera que la inversidn del sector privado se mantenga consistente y sea uno de los propulsores
del crecimiento en los sectores de transporte, logistica, mineria. servicios y turismo.

La actual administracién tomé posesién el primero de julio de 2014. El gobierno cuenta con un plan donde los
ternas mds importantes son los siguientes:

a) Incremento en la productividad y diversilicacion del crecimiento
b) Mejorar la calidad de vida

¢) Fortalecimiento del capital humano

d} Mejorar la infraestructura
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¢) Mejorar la sostenibilidad ambiental

6. Restricciones monetarias

No existen en la Repablica de Panam4 legistaciones, decretos o regulaciones que puedan afectar la importacién
o exportacién de capital, incluyendo la disponibilidad de efectivo o equivalentes de efectivo para el uso del
Emisor, la remision de dividendos, intereses u otros pagos a tenedores de los valores del Emisor que no sean

residentes, ni la libre convertibilidad de divisas, entre otros.

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

8. Sanciones administrativas

El Emisor no ha sido objeto de sanciones administrativas impuestas por la Superintendencia de Mercado de
Valores o por una organizacién auto-regulada que puedan considerarse materiales con respecto a esta emision.

E. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

El Emisor es 100% subsidiaria de Morymor Real Estates Holding Inc., empresa tenedora de las inversiones
inmobiliarias del Grupo Morgan & Morgan. E1 Emisor no cuenta con subsidiarias.

A continuacién, se detalla un diagrama del Grupo Morgan & Morgan:

Fundacién Morgan & Morgan

Morymor Real Estate Holding, Inc.

Green Tower Properties, Inc.

F. PROPIEDADES, PLANTAS Y EQUIPO

Al 30de septiembre de 2016 las propiedades, planta y equipo y equipos, netos de depreciaciones y
amortizaciones acumuladas, se conforma de la siguiente manera:

Al 30 de septiembre de 2016
Terrenos LI8$12,052,406
Edificio LSS 106,462,328
Mejoras US $2.010,266
Propiedades, Mobiliario y Equipos US $5,084,550

G. INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES Y LICENCIAS
El Emisor no mantiene inversiones significativas en tecnologia, investigacién y desarrollo a la fecha.
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H. INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

El Emisor, como oferente de espacios inmobiliarios para oficina y comerciales Clase A, depende de la
construccion y oferta como demanda para este tipo de bienes inmuebles. Actualmente este mercado se mantiene
como uno de los mds dindmicos, principalmente en la Ciudad de Panama donde el mercado sigue absorbiendo
de manera positiva la importante demanda de espacio por parte de empresas locales e internacionales que se
establecen en Panam4, que soportan igualmente la amplia oferta de metros cuadrados en la actualidad en

construccion,

A la fecha no hay una clara indicacién de que la oferta adicional de espacio comercial tendra un efecto negativo
en las rentas esperadas, dadas las caracterfsticas Unicas que ofrece e! MMG Tower en la actualidad a sus

potenciales ocupantes.

V. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. RESUMEN DE LAS CIFRAS FINANCIERAS DEL EMISOR

Cifras en USS
Estado de resultados Al 3l de Al 31 de
diciembre de | diciembre de
2016 2015
{Tres Meses) (Tres Meses)
Ingres r alquiler 1.764.809 1,274,033
Otros Ingresos L2 1,208
Gastos por depreciacién 108,475 {(106,251)
[ Costos financieros (754767 | (297.39)
[ Otros gastos (268.254) |  (303.681) |
Ganancia antes del impuesto sobre la renta 635,038 65,717
Impuesto sobre la renta (26,056) -
Ganancia del periodo 608,982 65,717
Cifras en USS
Balance General 31 de 30 de
diciembre septiembre
2016 2016
Activos
Activos corrientes:
Efectivo y equivalente de efectivo 2,054,183 1,515,764
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por 266,546 106,661
cobrar
Otros activos 189,226 170,671
Total de activos corrientes 2,509,955 1,793,096
Activos no corrientes:
Propiedades de inversién 120,525,000 120,525,000
Mobiliario, maquinaria y equipo 4,976,075 5,084,550
Otros activos 36,829 36,829
Total de activos no corrientes 125,537,904 125,646,379
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Total de activos 128,047,859 127,439,478
Pasivos y patrimonio
Pasivos corrientes
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por 134,605 131,636
Bonos Inmobiliarios por pagar 4,000,000 4,000,000
Impuesto sobre la renta corriente 26,056 0
Otros pasivos 51,960 31,582
Total de pasivos corrientes 4,212,621 4,163.218
Pasivos no corrientes:
Pasivos por impuesto diferido 1,891,344 1,891,344
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 4,460,633 3,510,634
Bonos Inmobiliarios por pagar 47,000,000 48,000,000
Total de pasivos no corrientes 53,351,977 53,401,978
Total Pasivos 57,564,598 57,565,196
Patrimonio
Acciones comunes 12.000,000.00 12,000,600
Ganancias acumuladas 58,483,261 57,874,279
‘Total de patrimonio 70,483,261 69,874,279
Total de pasivos y patrimonio 128,047,859 127,439,475
Cifras en USS
Razones financieras Al 31 de Al 30 de
diciembre septiembre
2016 2016
Deuda tota) / Capital Pagado 4.79 4.79
Deuda total ' Patrimonio 0.81 0.82
Capital de trabajo -1,702,666 -2,370,122
Razon corriente 0.59 0.43

B. ACTIVOS Y LIQUIDEZ

Para los primeros tres meses del ejercicio fiscal 2016-17, el Emisor registré un aumento en el total de sus
activos, pasando de US$127,439,475 al 30 de septiembre de 2016 a US$128,047,859 al 31 de diciembre de
2016 debido principalmente al incremento de US$716.859 en los activos corrientes.

El indice de liquidez (activos corrientes / pasivos corrientes) del Emisor es de 0.59 veces al 31 de diciembre de
2016.

Por el lado de los recursos liquidos del Emisor, se ve un incremento ya que €l monto al 31 de diciembre de 2016
era US$2,509,955 versus US$1,793,096 reflejados al cierre de septiembre del mismo afio , lo que le represent6
un incremento del 39%.
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C. RECURSOS DE CAPITAL

El total de pasivos, que al 31 de diciembre de 2016 era de US$57,564,598 que financid el 45% de los activos

del Emisor, mientras que el patrimonio. que ascendié a US$70.483.261 en dicha fecha. financid el 55% de los
activos del Emisor.

El nivel de apalancamiento total (total de pasivos / total de patrimonio} del Emisor Es de 0.81 veces al 31 de
diciembre de 2016 versus 0.82 al 30 de septiembre de 2016. Dentro de los primeros tres meses del periodo
fiscal 2016-17 (diciembre 2016). se registrd una disminucién en los pasivos a largo plazo por US$30.001
(Sept.2016US§53,401,978 : Dic.2016US$53.351.977).

El patrimonio por US$70,483.261 al 31 de diciembre de 2016, estd concentrado principalmente en ganancias
acumuladas (83%), la diferencia corresponde al capital pagado.

D. ESTADO DE RESULTADOS

Los ingresos del Emisor aumentaron de US$65.717 al corte de diciembre 2015 a $635.038 al corte de! 31 de
diciembre de 2016. producto de los nuevos arrendatarios. cuvos flujos ingresaron en ¢l aflo transcurrido.

Dentro de los gastos del emisor aquellos correspondientes a Reparacion y Mantenimiento representan el 62%.
En total los gastos al corte del 31 de diciembre de 2016 fueron por un total de US$268,254 comparados con el
corte al 31 de diciembre de 2015, representan una disminucidn de US$37,427 (201-5:US$305, 681).

Para el periodo al 31 de diciembre de 2016. el Emisor presenta una ganancia para el periodo por US$608.982 en
comparacién con el cierre de diciembre 2015 en donde se reflejd una ganancia por US$65,717. El gasto de
impuesto al 31 de diciembre de 2016 ascendié a US$26.056.

E. PERSPECTIVAS Y PROYECCIONES

El Ministerio de Economia y Finanzas proyecta un crecimiento de la economia panamefia para el 2017 de 5.8%
impulsada por el dinamismo de los sectores de la construccion, explotacién de minas y canteras, intermediacién
financiera y suministro de electricidad, agua y gas.

La estimacién de crecimiento econdmico del pais realizada por el MEF, también se fundamenta en la
recuperacién de la actividad de] Canal de Panam4d y en un agresivo programa de inversién tanto publica como
privada. F! Ministerio incluyd como base para su previsién una recuperacion de las economias de América
Latina. asi como un dinamismo positivo en la economia global.

V1. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADOS

A. IDENTIDAD, FUNCIONES Y OTRA INFORMACION RELACIONADA
1. Directores, dignatarios y principales ejecutivos del Emisor:
Diana Morgan Boyd — Director - Presidente(a)

Nacionalidad: Panamefia
Fecha de nacimiento: 27 de Agosto de 1970
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Domicilio comercial: Costa del Este, Ave. Paseo del Mar, MMG Tower, Piso 23
Apartado postal: 0832-02453 World Trade Center

Correo electréntco: diana.morgan@morimor.com

Teléfono: (507) 208-7017

Fax: (507) 265-7700

La Lic. Diana Morgan Boyd obtuve su B.S. (Cum Laude) en la Universidad Clark. en Massachusetts. Fstados
Unidos de América. Es actualmente socia v Directora de la Unidad de Servicios Administrativos del Grupo
Morgan & Morgan (GMM). Cuenta con mas de 15 afios de experiencia en el sector gerencial de la firma. y bajo
su direccién se encuentran las Gerencias de Direccion. Administracién, Contabilidad, Cobros. Comercial.
Operaciones, Tecnologia Informética, Proyectos Especiales, Mercadeo y RSE (Fundamorgan y Fundalcom).
Todas estas gerencias se encargan de ofrecer un servicio calificado y personalizado a las Unidades de Negocios
y oficinas internacionales que componen el GMM.

La Licda. Morgan es miembro de la Junta Directiva de la Fundacion Eduardo Morgan {Fundamorgan).
organizacion sin fines de lucro mediante ia cual se canalizan las actividades de Responsabilidad Social
FEmpresarial del GMM.

Roberto Lewis Morgan — Director - Secretario

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 30 de Abril de 1957

Domicilio comercial: Costa del Este. Ave. Pasco del Mar. MMG Tower, Piso 23
Apartado postal: 0832-02453 World Trade Center

Correo electronico: roberto lewisi@morimor.com

[elefono: (307) 263-7777

Fax: (507) 265-7700

El Lic. Lewis cuenta con los titulos de Licenciatura en Derecho y Ciencias Politicas de la Universidad Santa
Maria La Antigua de Panamé (1983) y Bentley College de Waltham Massachusetts (1977). Desde 1992 es socio
del Grupo Morgan y Morgan, en donde labora desde el afio de (1978). Actualmente es Miembro de la Junta
Directiva de MMG Bahamas Ltd. (Compafiia con Licencia de Trust en Bahamas). Miembro de la Junta
Directiva de MMG Trust (BVI Corp.) (Compaiiia con Licencia de Trust en Las Islas Virgenes Britdnicas).
Miembro de la Junta Directiva de Panama Outdoors S.A. y Arcnera Balboa S A, (dedicados a la extraccion de
arena submarina). Director de MMG Bank. banco para operar con licencia en Panamd. Director del banco
MMG Bank & Trust Ltd.. sucursal de Bahamas. Director de la Asociaciéon de Abogados Inicrnacionales
{Fundador y Director 1994 a la fecha). Asociacion de Derecho Comercial (Miembro Fundador v Director 1990
a la fecha). Federacion Interamericana de Abogados, 1991, Colegio Nacional de Abogados de Panama (1984 a
la fecha v Miembro del Comité de Etica. 1985-1986) vy Director- Secretario de Inversiones Villa Marina S.A.
{propietaria de un hotel). También forma parte del Comité encargado del desarrollo del MMG Tower™. proyecto
emblema del GMM, reconocido tanto local como internacionalmente por ser uno de los primeros edificios
“verdes” en construccidn en la Ciudad de Panama.
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Luis Roberto Vallee Colomb - Director — Tesorero(a)

Nacionalidad: Panamena

Fecha de nacimiento: 8 de agosto de 1951

Domicilio comercial: Costa del Este. Ave. Paseo del Mar, MMG Tower, Piso 23
Apartado postal: 0832-02453 World Trade Center

Correo electronico: vallee@morimor.com

Teléfono: (507) 265-7777

Fax: (507) 265-7700

El sefior Valle cuenta con los titulos de Licenciatura en Administracién de Empresas con énfasis en
Contabilidad de la Universidad de Panama (1977) y Maestria en Administracion de Negocios del Instituto
Centroamericano de Administracion de Empresas INCAE (1981). Desde 1982 hasta la fecha se ha
desempefiado como Contralor v socio del Grupo Morgan v Morgan. en donde ha sido responsable de la
planeacién administrativa y financiera, y el control de las operaciones del Grupo y la firma de abogados.
Actualmente es Secretario de la Junta Directiva del Grupo Morgan & Morgan. fundador v Director de la firma
Accountants & Consultants International, Corp., Secretario de la Junta Directiva v Miembro del Comité de
Crédito de Universal Leasing, Corp.. Tesorero de la Junta Directiva de MMG Bank & Trust Ltd., Presidente del
Comité de Finanzas de la Didcesis Episcopal de Panamd.

2. Empleados de Importancia;
El Emisor actualmente no cuenta con empleados en posiciones no ejecutivas que se espera hagan contribuciones
significativas al negocio del Emisor,

3. Asesores Legales:
Los Asesores Legales, internos y externos, del Emisor es la firma de abogados, Morgan & Morgan. quien a su
vez actud como asesora legal del Emisor para el registro de esta oferta piiblica de Bonos Inmobiliarios. En esta
capacidad Morgan & Morgan ha asesorado al Emisor en la preparacion de la solicitud de registro de la oferta
publica de los Bonos Inmobiliarios ante la Superintendencia del Mercado e Valores y 1a Bolsa de Valores de
Panama. S.A.. del Prospecto. los contratos y demds documentos relacionados con la oferta.

Morgan & Morgan tiene su domicilio principal en Costa del Este. Avenida Paseo del Mar. MMG Tower. Piso
23, teléfono 265-7777. fax 265-7700, Apartado postal 0832-00232 World Trade Center. Panama, Republica de
Panama. El abogado Mario De Diego es el contacto principal. Correo electronico mario.dediego@morimor.

4. Auditores: :
[.a Auditoria Interna del Emisor se maneja a nivel interno de Morgan & Morgan con domicilio principal en
Costa del Este. Avenida Paseo del Mar. MMG Tower. Piso 23. teléfono 265-7777. fax 265-7700, Apartado
postal 0832-00232 World Trade Center, Panama. Repliblica de Panama. La Lic. Daisy Freire es el contacto
principal. Correo electrénico daisy. freireid'morimor.com.

Ll Auditor Externo del Emisor es la firma Deloitte. Inc.. una firma de auditoria de experiencia local e
intemacional. con mas de 30 profesionales expertos en auditoria. contabilidad., impuestos v servicios de
asesoramiento en Gobierno Corporativo. Administracion de Riesgos y Auditoria Interna con oficinas en Costa
del Este, Avenida Boulevard y la Rotonda. Panamad, Reptblica de Panama. Teléfono: (507) 303-4100. Fax:
(507) 269-2386. El nombre de la persona de contacto son Lesbia Reyes: lereyes/@ deloitte.com.

5. Asesores Financieros:
MMG Bank Corporation actud como asesor financiero del Emisor para esta aoferta de Bonos Inmobiliarios.
siendo sus responsabilidades las de encausar v supervisar la preparacion de este Prospecto Informativo.
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coordinar con los abogados la elaboracién de la documentacion legal pertinente para los tines de su registro
listado ante la Superintendencia del Mercado de Valores v de la Bolsa de Valores de Panama. S.A.
respectivamente.

MMG Bank Corporation tiene su domicilio principal en Costa del Este. Avenida Paseo del Mar. MMG Tower.
Piso 22 teléfono 265-7600, fax 265-7601, Apanado postal 0832-00232 World Trade Center, Panama, Repiiblica
de Panama. La Lic. Mariclena Garcia Maritano es el contacto principal. Correo clectrénico
marielena. gmaritano@mmgbank.com.

6. Asesores Financieros:
Ninguno de los Directores y Dignatarios. Ejecutivos. Asesores. Administrados v Empleados de Importancia.

han sido designados en estos cargos sobre la base de cualquier arreglo o entendimiento con accionistas
mayoritarios, clientes o suplidores.

B. COMPENSACION

Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensacion alguna. ni en efectivo ni en especie, por parte
del Emisor. ni éste les reconoce beneficios adicionales. excepto por el pago de dietas por la asistencia a la Junta
General de Accionistas y Junta Directiva. Desde la constitucion del Emisor hasta la Fecha de Oferta. Jos
Directores y Dignatarios no han rectbido pago de dietas.

C. GOBIERNO CORPORATIVO

Los actuales Directores y Dignatarios del Emisor fueron elegidos en sus cargos en la Junta de Accionistas
celebrada el 20 de Junio de 2013 y se encuentran gjerciendo sus cargos desde entonces.

Los cargos de Directores y Dignatarios del Emisor son por tiempo indefinide. El nombramiento y remocidn de
los directores del Emisor estd a cargo de los accionistas. No existe contrato de prestacion de servicios entre el
Emisor v los miembros de la Junta Directiva. rigiéndose por lo establecido por la funta de Accionistas. [.os
Directores v Dignatarios del Emisor no reciben compensacion alguna. ni en efectivo ni en especie. por parte del
FEmisor. ni éste les reconoce beneficios adicionales. excepto por ¢l pago de dietas por la asistencia a la Junta
General de Accionistas v Junta Directiva. Desde la constitucién del Emisor hasta la Fecha de Oferta. los
Directores y Dignatarios no han recibido pago de dietas. No existen contratos de prestacion de servicios entre
los Directores y Dignatarios v el Emisor que prevean la adquisicién de beneficios en el evento de terminacion
del periodo de su cargo.

El Emisor no ha adoptado procedimicntos corporativos consonos con los principios internacionales promovidos
por Acuerdo 12-2003 de 11 de noviembre de 2003 “por el cual se recomiendan guias y principios de buen
gobierno corporative por parte de sociedades registradas en la Superintendencia de Mercado de Valores y s
modifican los Acuerdos 6-2000 de 19 de mayo de 2000 v 18-2000 de 11 de octubre de 2000™. Hasta la fecha no
se han realizado las evaluaciones para utilizar dichas reglas y procedimientos.

D. EMPLEADOS

Al 31 de diciembre de 2016. el Emisor no tiene empleados contratados directamente.



E. PROPIEDAD ACCIONARIA

Los Directores, Dignatarios, Ejecutivos, Administradores y los Otros empleados no son poseedores directos de
las acciones del Emisor.

Grupo de Empleados | Cantidad de % Respecto del % Que representan
Acciones total de acciones Nimerode | respecto de la cantidad
comunes emitidas accionistas total de accionistas
y en circulacidn

Directores, dignatarios, 0 0% 0 0%
gjecutivos y
administradores
Qtros empleados 0 0% 0 0%
Totales 0 0% 0 0%

Los Directores y Dignatarios que son poseedores directos de las acciones del Emisor tienen igual derscho a
voto. Ningtin Director, Dignatario, Ejecutivo, Administrador, Asesor o0 Empleado tiene opciones sobre acciones
del Emisor.

No existen acuerdos que incluyan a empleados en el capital del Emisor, tales como arregios que impliquen el
reconocimiento de opciones sobre acciones u otros valores,

F. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

Al 31 de diciembre de 2016, el Emisor mantiene saldos y transacciones con compafiias relacionadas las cuales
se detallan a continuacién:

Diciembre 2016 Septiembre 2016
Efectivo
MMG Bank Corp 1,003,951 540,804
Cuentas por cobrar
Emaphy Properties, S.A. 68,097 0
Cuentas por pagar
Morymor Real Estate Holding 4,460,633 3,510,634

__ 3,310,634

Las cuentas por pagar- accionistas no devengan ni causan intereses, ni tienen fecha especifica de vencimiento y
fueron incurridas como fuente de financiamiento.

2, Interés de asesores
El sefiores Roberto Lewis Morgan, Luis Roberto Vallee Colomb y Diana Morgan Boyd, Directores dignatarios
del Emisor, también son socios del Grupo Morgan & Morgan duefio de Morgan & Morgan, firma de abogados
que ha sido contratada por el Emisor para prestar servicios legales relacionados con el registro de esta oferta
piblica de Bonos Inmobiliarios.

MMG Bank Corporation, en su condicién de agente estructurador, agente de pago, registro y transferencia,
agente colocador y puesto de bolsa de los Bonos Inmobiliarios, estd relacionado con el Grupo Morgan &
Morgan y por ende con el Emisor.

Ni la Central Latinoamericana de Valores (Latinclear), en su condicion de central de valores, ni la Bolsa de
Valores de Panamd, S.A., en su condicién de bolsa de valores, son partes relacionadas del Emisor.
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VII. TRATAMIENTO FISCAL

Los inversionistas en los Bonos Inmobiliarios gozardn de varios beneficios fiscales. Cada interesado en invertir
en los Bonos Inmobiliarios deberd cerciorarse independientemente de las consecuencias fiscales de su inversién
en estos. Esta seccion es meramente informativa y no constituye una declaracién o garantia del Emisor sobre el
tratamiento fiscal de los Bonos Inmobiliarios. Cada Tenedor Registrado debera cerciorarse independientemente
del trato fiscal de su inversién en los Bonos Inmobiliarios antes de invertir en los mismos. El Emisor no
garantiza que se mantenga €l actual tratamiento fiscal. por lo que se advierte a los inversionistas que de
eliminarse tal tratamiento, o de darse un cambio adverso al mismo. tal hecho afectaria o podria afectar los
rendimientos esperados, al tiempo que cualquier impuesto aplicable sobre los mismos, tendria que ser retenido
de los intereses a ser pagados sobre los Bonos Inmobiliarios o de cualquier ganancia de ganancia de capital que
se genere. :

A, IMPUESTO SOBRE LA RENTA CON RESPECTO A GANANCIAS PROVENIENTES DE LA
ENAJENACION DE LOS BONOS INMOBILIARIOS

El articulo 334 del Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999, y con lo dispuesto en la Ley No.18
de 2006. prevé que no se censiderardn gravables las ganancias. ni deducibles las pérdidas. provenientes de la
enajenacion de los valores, que cumplan con lo dispuesto en los numerales 1 y 2 del precitado articulo. para los
efectos del impuesto sobre la renta y del impuesto complementario. El cuanto al impuesto de dividendos, debe
observarse lo establecido en el articulo 733 del Cédigo Fiscal de la Republica de Panam4.

B. IMPUESTO SOBRE LA RENTA CON RESPECTO A INTERESES GENERADOS POR LOS
BONOS INMOBILIARIOS

El articulo 335 del Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999, modificado por la Ley No.8 de |3
de marzo de 2010, prevé que salvo lo preceptuado en el articulo 733 del Codigo Fiscal, estaran exentos del
Impuesto sobre la Renta los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores registrados en
la Superintendencia del Mercado de Valores y que, ademas, sean colocados a través de una bolsa de valores o
de otro mercado organizado.

En caso de que los valores registrados en la SMV no sean colocados a través de una bolsa de valores o de otro
mercado organizado. los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre dichos valores causaran
impuesto sobre la renta a base de una tasa Gnica de 3% que deberd ser retenido en la fuente, por la persona que
pague o acredile tales intereses.

VIIi. MODIFICACIONES Y CAMBIOS

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al prospecto y demas documentos que respaldan la
oferta publica de los Bonos Inmobiliarios con el exclusivo propésito de remediar ambigiiedades o para corregir
errores evidentes o inconsistencias en la documentacion. Cuando tales enmiendas no impliquen modificaciones
a los términos y condiciones de los Bonos Inmobiliarios y documentos relacionados con esta oferta, no se
requerird el consentimiento previo o posterior de los tenedores de los Bonos Inmobiliarios. Tales enmiendas se
notificaran a la Superintendencia del Mercado de Valores v a la Bolsa de Valores de Panama. S.A.. mediante
suplementos enviados dentro de los dos (2) dias habiles siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.

Fuera de lo indicado en el parrafo anterior, el Emisor se reserva el derecho de efectuar modificaciones futuras a
los términos y condiciones de esta emision. de conformidad con el proceso establecido por la Superintendencia
del Mercado de Valores en el Acuerdo 4-2003 o en los Acuerdos posteriores que 16 subroguen.
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Para poder modificar los Términos y Condiciones de los Bonos Inmobiliarios y para otorgar cualquier dispensa
al Emusor en cuanto al cumplimiento de sus obligaciones se requerira el consentimiento de aquellos Tenedores
que representen al menos el cincuenta y uno (51%) por ciento del valor nominal total de los Bonos
Inmobiliarios en ese momento emitidos y en circulacion: salvo que se refiera a cambios relacionados con la
tasa de interés. la Fecha de Vencimiento y/o garantias, temas estos que requerirdn el volo favorable de
aquellos Tenedores que representen al menos el setenta y cinco por ciento (75%) del valor nominal de los
Bonos Inmobiliarios emitidos y en circulacion.

Copia de la documentacién que ampare cualquier reforma, correccion o enmienda de los términos de los Bonos
Inmobiliarics serd suministrada por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de
Valores de Panamd, S.A., quien la mantendré en sus archivos a la disposicién de los interesados.

IX. OTRA INFORMACION

La oferta publica de los valores de que trata este Prospecto Informativo esté sujeta a las leyes de la Repuablica
de Panamd y a Acuerdos. reglamentos y resoluciones adoptados por la Superintendencia del Mercado de
Valores sobre la materia. Copias de la documentacion completa requerida para la autorizacién de esta oferta
publica al igual que de otros documentos que amparan y complementan la informacion presentada en este
Prospecto Informativo podrdn ser libremente examinadas por cualquier interesado en las oficinas de ia
Superintendencia del Mercado de Valores ubicadas en el piso 8 del Edificio Global Bank. en la Calle 50,

Ciudad de Panama, Reptiblica de Panama.

Ninguna casa de valores o corredor de valores u otra persona estd autorizada a dar informacion o garantia con
relacion a esta oferta pidblica. distinta a la expresamente contemplada en este Prospecto Informativo. Ni los
asesores financieros, ni los auditores o asesores legales del Emisor asumen responsabilidad alguna por el
contenido de este Prospecto Informative. La informacion contenida en este Prospecto Informativo es sdlo
responsabilidad del Emisor.

X. ANEXOS
Se anexan al siguiente prospecto los siguientes documentos:

1. Glosario de Términos
2. Informe de Calificacion de Riesgo
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